Ley de Mercado de Valores

(Gaceta Oficial N° 39.489 del 17 de agosto de 2010)

LA ASAMBLEA NACIONAL DE LA REPUBLICA BOLIVARIANA DE VENEZUELA

Decreta
la siguiente,
LEY DE MERCADO DE VALORES
TITULO |
DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 1

Objeto y &mbito de aplicacion

La presente Ley regula el mercado de valores integrado por las personas naturales y juridicas que
participan de forma directa o indirecta en los procesos de emisién, custodia, inversion,
intermediacion de titulos valores asi como sus actividades conexas o relacionadas y establece sus
principios de organizacion y funcionamiento.

Se exceptlan del ambito de aplicacion de esta Ley las operaciones de titulos valores de deuda
publica y los de crédito, emitidos conforme a la Ley del Banco Central de Venezuela y la Ley que
regule al sector bancario nacional, asi como cualquier otra Ley que expresamente las excluya.

Articulo 2

Limitaciones

Los operadores de valores autorizados conforme a las disposiciones de esta Ley no podran ejercer
funciones de correduria de Titulos de Deuda Publica Nacional.

Los operadores de valores autorizados no podran tener en su cartera Titulos de Deuda Publica
Nacional.

Los entes publicos, las empresas publicas, las empresas del Estado, las empresas de propiedad
social o colectiva, las cajas de ahorro de los entes publicos y los institutos autbnomos, no podran
participar en el mercado de valores como emisores de obligaciones, inversores y operadores de
valores autorizados. Salvo las excepciones que la Superintendencia Nacional de Valores autorice
con la opinién vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional o las excepciones
gue se establezcan en las leyes que regulen la materia.

Articulo 3

Suspensién de operaciones

El Presidente o Presidenta de la Republica, podra en Consejo de Ministros, por razones relativas a
la situacion del mercado valores y para salvaguardar la economia del pais, suspender las
operaciones del mercado valores.

TITULO I
DE LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES

Capitulo |
De la Organizacion

Articulo 4



Ente de regulacién

La Superintendencia Nacional de Valores es el ente encargado de regular y supervisar el
funcionamiento eficiente del mercado de valores, para la protecciéon de las personas que han
realizado inversiones en los valores a que se refiere esta Ley y para estimular el desarrollo
productivo del pais, bajo la vigilancia y coordinacién del Organo Superior del Sistema Financiero
Nacional.

La Superintendencia Nacional de Valores tiene personalidad juridica y patrimonio propio e
independiente del Fisco Nacional; esta adscrita al Ministerio del Poder Popular con competencia en
materia de finanzas al sélo efecto de la tutela administrativa; y gozara de las franquicias, privilegios
y exenciones de orden fiscal, tributario y procesal que las leyes de la Republica otorgan al Fisco
Nacional.

Articulo 5

Estructura organizativa

La Superintendencia Nacional de Valores actuard bajo la autoridad y responsabilidad dEl o la
Superintendente Nacional de Valores quien sera designado o designada en su cargo y removido o
removida de él por El Presidente o Presidenta de la Republica.

La organizacion interna de la Superintendencia Nacional de Valores sera dispuesta conforme a las
normas que a tal efecto dicte El o la Superintendente Nacional de Valores.

La Superintendencia Nacional de Valores tendra un o una Superintendente Nacional de Valores
Adjunto o Adjunta, designado o designada por el o la Superintendente Nacional de Valores y
ejercera las funciones sefialadas en el Reglamento Interno. Las faltas temporales del o la
Superintendente Nacional de Valores seran suplidas por el o la Superintendente Nacional de
Valores Adjunto o Adjunta.

Articulo 6

Inhabilidades del o la Superintendente Nacional de Valores

El o la Superintendente Nacional de Valores y su adjunto o adjunta, deberan ser venezolanos o
venezolanas y gozar plenamente de sus derechos civiles y politicos, de reconocida competencia
en materia econdmica, financiera y bancaria. No podran desempefiar estos cargos:

1. Las personas declaradas en quiebra culpable o fraudulenta, los administradores o
administradoras de empresas en dicha situacion y los condenados o condenadas por delitos o
faltas contra la propiedad, contra la fe publica, contra el Patrimonio Pudblico o contra el Fisco
Nacional, asi como aquellos tipificados en la Ley Organica de Drogas.

2. Quienes sean conyuges 0 parientes, hasta el cuarto grado de consanguinidad y segundo de
afinidad, del Presidente o Presidenta de la Republica, del Ministro o Ministra del Poder Popular con
competencia en materia de Finanzas, del o la Superintendente del Sector Bancario, del o la
Superintendente del Sector Seguros.

3. Los condenados o condenadas con sentencia definitivamente firme por incumplimiento de
obligaciones bancarias o fiscales.

4. Los funcionarios o funcionarias, directores o directoras, empleados o empleadas de bancos, de
compafiias aseguradoras o de corretaje de seguros, o de instituciones financieras privadas; asi
como las personas sujetas al control de la Superintendencia Nacional de Valores, que tengan
menos de un afio de estar separados o separadas de sus funciones.

5. Quienes hallan sido inhabilitados o inhabilitadas para cumplir funciones publicas, ejercer la
actividad bancaria, aseguradora o cualquier actividad relacionada al mercado de valores.



6. Quienes directa o indirectamente tengan participacion en el capital de sociedades inscritas en el
Registro Nacional de Valores.

7. Los sancionados o sancionadas por la Superintendencia Nacional de Valores por cualquiera de
las causas previstas en esta Ley.

Articulo 7

Régimen de personal

Los funcionarios o funcionarias de la Superintendencia Nacional de Valores tendran las
atribuciones que les fijen esta Ley, el reglamento interno y el estatuto funcionarial interno.

Dichos funcionarios o funcionarias serdan de libre nombramiento y remocion del o la
Superintendente Nacional de Valores de acuerdo con lo previsto en la excepcién establecida en el
articulo 146 de la Constitucion de la Republica y de conformidad con las categorias de cargos de
alto nivel y de confianza que se indiquen en el reglamento interno y estatuto funcionarial interno.

El estatuto funcionarial interno contemplara todo lo relativo al periodo de prueba, ingreso,
clasificacion y remuneracién de cargos, beneficios especiales, capacitacion, sistema de evaluacion
de actuacion, compensaciones, ascenso, traslados, licencias, retiro, prestaciones por antigliedad y
vacaciones de conformidad con lo establecido en la Ley Organica del Trabajo.

Los obreros y obreras al servicio de la Superintendencia Nacional de Valores se regiran por la Ley
Orgénica del Trabajo.

Capitulo I
De las atribuciones

Articulo 8
Atribuciones de la Superintendencia Nacional de Valores
La Superintendencia Nacional de Valores tendra las siguientes atribuciones:

1. Autorizar y supervisar la actuacion de los operadores de valores autorizados, miembros o no de
una bolsa y llevar el registro de los mismos, asi como revocar o suspender la autorizacion y
cancelar su inscripcion en caso de grave violacién de las normas que regulen su actividad.

2. Autorizar e inscribir en el Registro Nacional de Valores la oferta pablica, en el territorio nacional,
de valores emitidos por personas domiciliadas en la Republica, en el extranjero o por organismos
internacionales, gobierno e instituciones extranjeras y cualesquiera otras personas que se asimilen
a los mismos, cumplidos los requisitos establecidos en las normas que se dicten al efecto.

3. Autorizar la oferta publica fuera del territorio nacional, de los valores emitidos por personas
domiciliadas en la Republica e inscritos en el Registro Nacional de Valores.

4. Autorizar la actuacion de personas que se propongan constituir sociedades por suscripcion
publica y dictar las normas que regulen ese proceso.

5. Autorizar la publicidad y los prospectos de las emisiones de valores a los fines de su oferta
publica.

6. Suspender o cancelar, por causa debidamente justificada, mediante resolucion motivada, la
autorizacion otorgada para hacer oferta publica de valores.

7. Dictar las normas de caracter general que regulen el otorgamiento de poderes para las
asambleas de accionistas de sociedades constituidas y domiciliadas en la Republica, que hagan
oferta publica de sus acciones.



8. Dictar las normas de caracter general que regulen el proceso de oferta publica de las acciones
en tesoreria y participaciones reciprocas de las empresas que hagan oferta publica de sus valores.

9. Dictar las normas que regulen el uso de informacion privilegiada, manipulaciéon de precios y
volimenes de valores.

10. Dictar las normas que regulen la oferta publica de adquisicién y toma de control de las
sociedades que hagan oferta publica de acciones o valores representativos de las mismas.

11. Dictar las normas de las sociedades calificadoras de riesgo.

12. Dictar las normas conforme a las cuales podran operar en el territorio nacional las sociedades o
personas naturales dedicadas a la intermediacién con valores constituidas en la Republica o en el
extranjero.

13. Establecer mediante normas de caracter general, los procedimientos dirigidos a intervenir,
reestructurar o liquidar a las personas que se dediquen a la intermediacién con valores, asi como
la actuacion de las personas designadas como interventores y liquidadores.

14. Dictar las normas conforme a las cuales podran operar en el territorio nacional las sociedades
constituidas en la Republica, en el extranjero o personas naturales dedicadas a la asesoria de
inversion en valores.

15. Dictar las normas relativas a la forma de presentacion de los estados financieros de las
personas sometidas al control de la Superintendencia Nacional de Valores.

16. Determinar los niveles minimos de patrimonio y de liquidez para asegurar la permanencia y
sostenibilidad de las personas sujetas al cumplimiento de la presente Ley.

17. Exigir provisiones de capital que resguarden el ahorro de los inversionistas en funcion del
riesgo implicito en las operaciones de transacciones con los titulos valores regulados por esta Ley.

18. Determinar los limites méaximos de las tarifas, comisiones y cualquier otro importe que cobren
los sujetos regulados por la presente Ley, por las intermediaciones en el mercado de valores, con
la opinion vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional.

19. Aumentar o reducir las contribuciones a que se refiere la presente Ley, de acuerdo a los niveles
de competitividad nacional o internacional del mercado de valores.

20. Dictar las normas dirigidas a regular la utilizacion de los libros prescritos por la Ley que regule
la materia.

21. Cancelar o suspender por causa debidamente justificada y mediante resolucion motivada, la
inscripcién en el Registro Nacional de Valores de cualquier persona regulada por esta Ley.

22. Adoptar preventiva y oportunamente las medidas necesarias, a los fines de proteger a quienes
hayan efectuado inversiones en valores objeto de oferta publica o inversiones con los entes
sometidos al control de la Superintendencia Nacional de Valores.

23. Intervenir a las personas naturales o juridicas que realicen las actividades a las que se refiere
la presente Ley sin haber obtenido la autorizacién de la Superintendencia Nacional de Valores.

24. Practicar visitas a las personas naturales o juridicas reguladas por esta Ley, en las cuales
podréa inspeccionar sus libros, documentos y operaciones.



25. Dictar las normas que regulen la autorizacién y funcionamiento de las bolsas de valores,
camaras de compensacion de opciones, futuros financieros y de los agentes de traspasos.

26. Dictar las normas dirigidas a complementar la Ley de Cajas de Valores.

27. Aprobar o improbar las normas internas y sus modificaciones, dictadas por las bolsas de
valores, camaras de compensacion de opciones y futuros u otros derivativos, agentes de traspasos
y las cajas de valores.

28. Determinar mediante normas los requisitos que deberan cumplir las auditorias internas y
externas de las personas sometidas a su control.

29. Establecer mediante normas de caracter general, las reglas que definan, prevengan y regulen
los conflictos de intereses que surjan con ocasién de los procesos regidos en esta Ley.

30. Presentar al Organo Superior del Sistema Financiero Nacional un informe anual de la gestion
administrativa del despacho.

31. Publicar un boletin informativo mensual sobre el comportamiento del mercado de valores.

32. Promover el arbitraje para resolver los conflictos que surjan entre los operadores de valores
autorizados, y entre éstos y sus clientes, derivados de las operaciones sobre valores, pudiendo
dictar las normas de arbitraje que considere necesarias.

33. Dictar normas de caracter general, en aquellos casos previstos en forma expresa en esta Ley.
34. Dictar su reglamento interno y el estatuto de personal.
35. Las demas que le asigne esta Ley y su Reglamento, asi como otras leyes y reglamentos.

Paragrafo Primero

El Ejecutivo Nacional, atendiendo a las necesidades de establecer politicas de transparencia del
mercado de valores podra arrogarse las atribuciones normativas de la Superintendencia Nacional
de Valores, mediante Reglamentos dictados al efecto.

Paragrafo Segundo

La Superintendencia Nacional de Valores desarrollara disposiciones especiales para el
financiamiento mediante procesos de oferta publica, de las comunidades organizadas, empresas
de propiedad social o colectiva, asi como de la pequefia y mediana empresa, previa opinion
vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional.

Articulo 9

Remision de informacién

El Banco Central de Venezuela enviara mensualmente a la Superintendencia Nacional de Valores,
un informe sobre las condiciones del mercado monetario.

El Ministerio del Poder Popular con competencia en materia de finanzas, y la Superintendencia del
sector bancario informaran mensualmente a la Superintendencia Nacional de Valores del inventario
de los valores de Deuda Publica emitidos y colocados, asi como de las emisiones autorizadas, de
conformidad con lo dispuesto en la presente ley y en la ley que regula al sector bancario,
respectivamente.

Articulo 10
Faltas graves y remocidn del o la Superintendente Nacional de Valores
Constituyen faltas graves del o la Superintendente Nacional de Valores:



1. No adoptar las medidas necesarias para sancionar segln corresponda, a quienes, sin contar
con la autorizacién correspondiente, realicen actividades propias a los sujetos regulados por la
presente Ley.

2. No aplicar las sanciones a que se refiere el articulo 50 de la presente Ley, cuando cuente con la
informacién que demuestre la infraccion cometida.

La remocion del o la Superintendente Nacional de Valores la efectla el Presidente o Presidenta de
la Republica. EI Organo Superior del Sistema Financiero Nacional podra recomendar la remocion
del o la Superintendente, cuando a su juicio haya incurrido en faltas graves.

Cualquier denuncia penal que se formule contra el o la Superintendente Nacional de Valores,
deberd ser interpuesta directamente ante la Fiscalia General de la Republica.

El procedimiento dispuesto en el parrafo precedente también es de aplicaciéon para los o las ex
Superintendentes Nacionales de Valores que sean denunciados o denunciadas penalmente a partir
de la entrada en vigencia de la presente Ley, por la presunta comision de delitos cometidos en el
ejercicio de sus funciones y hasta cinco afios después de que hayan cesado en éstas.

Articulo 11

Limitaciones de suministro de informacién.

Los funcionarios o funcionarias de la Superintendencia Nacional de Valores no deben suministrar
datos o informacion confidencial o privilegiada, definida en el articulo 38 de esta Ley, sin perjuicio
de la remocién de su cargo y de la aplicacién de las sanciones previstas en el articulo 52 de la
presente Ley.

Capitulo I
Del Régimen econémico y financiero

Articulo 12

Presupuesto de la Superintendencia Nacional de Valores

El presupuesto de la Superintendencia Nacional de Valores serd aprobado por el Ministro o
Ministra del Poder Popular con competencia en materia de Finanzas, El o la Superintendente
Nacional de Valores tendra a su cargo la elaboracién, administracién, ejecucion y control del mismo
y serd cubierto mediante contribuciones trimestrales adelantadas a cargo de las instituciones
supervisadas, asi como con los aportes presupuestarios que le asigne el Ministerio del Poder
Popular con competencia en materia de finanzas.

La Contraloria General de la Republica tendra a su cargo el control de la ejecucién presupuestaria
de la Superintendencia Nacional de Valores.

Articulo 13

Contribuciones de las instituciones supervisadas

La Superintendencia Nacional de Valores para cubrir los gastos que demande su actividad, contara
con recursos provenientes de lo siguiente:

1. El aporte especial hecho por los entes sujetos a su supervisiéon y control.

2. Lo recaudado por las tasas y contribuciones que cobre de conformidad con lo dispuesto en esta
Ley.

3. Los aportes presupuestarios que le asigne el Ejecutivo Nacional, con cargo al presupuesto del
Ministerio del Poder Popular con competencia en materia de Finanzas.

4. Los provenientes de donaciones y legados que se destinen especificamente al cumplimiento de
sus fines.



5. Los productos generados por la inversion de sus activos.

6. Los generados por la enajenacién de bienes muebles o inmuebles, o el producto del
arrendamiento, subarrendamiento o concesion que de los mismos se obtenga.

7. Cualquier otro ingreso que determine el Ejecutivo Nacional.

8. Los recursos asignados, mientras no sean requeridos para la gestion diaria y para el
funcionamiento de la Superintendencia Nacional de Valores, podran ser colocados en depdsitos a
plazo fijo o en titulos valores de alta seguridad, rentabilidad y liquidez emitidos o garantizados por
la Republica, o por entes regidos por la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras,
de conformidad con lo que acuerde el Comité de colocacién que a tal efecto se cree.

Las contribuciones que deben abonar las personas supervisadas por la presente Ley son fijjadas
por El o la Superintendente Nacional de Valores mediante normas de caracter general, con la
opinion vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional teniendo en cuenta el
volumen y la naturaleza de sus operaciones.

En casos excepcionales la Superintendencia Nacional de Valores podra realizar modificaciones a
dichas contribuciones, cuando las circunstancias econdmicas asi lo exijan, con la opinion
vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional.

Articulo 14

Colocacion de los excedentes de las contribuciones

Si al finalizar el ejercicio presupuestario, existiera saldo de balance proveniente de las
contribuciones, El o la Superintendente Nacional de Valores destinard los saldos no
comprometidos de dichas contribuciones de la siguiente manera:

1. Un veinte por ciento (20%) a obras sociales, sean éstas requeridas por las comunidades
organizadas o efectuadas de oficio por el ente regulador. Este aporte podra ser modificado por el
Organo Superior del Sistema Financiero Nacional.

2. Un cincuenta por ciento (50%) a un fondo especial para incrementar el financiamiento del
mantenimiento y mejora de los servicios técnicos, y demas operaciones de la Superintendencia
Nacional de Valores, asi como para el desarrollo y actualizacion del personal del referido
organismo, garantizando el beneficio a todos los niveles de cargos y departamentos, asi como el
uso de estos recursos en el siguiente semestre.

3. El monto restante se destinara a la cobertura de los gastos correspondientes a ejercicios
posteriores y para ello se colocaran en una cuenta bancaria con la liquidez necesaria para tal fin.

TITULO Il
DEL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y DE LOS VALORES SOMETIDOS

Articulo 15

Registro Nacional de Valores

Los expedientes donde se inscribirdn o asentaran todos los actos relativos a las personas y valores
sometidos a esta Ley conforman el Registro Nacional de Valores. La Superintendencia Nacional de
Valores dictard las normas para su funcionamiento.

La informacién consignada en el Registro Nacional de Valores sobre las personas y los valores
sometidos al control de la Superintendencia Nacional de Valores serd valida a los efectos de la
misma y de terceros mientras no sea modificada, independientemente de que en otros registros
exista una informacion distinta.



Articulo 16

Valores sometidos al control de la Superintendencia Nacional de Valores

Estan sometidos al control de la Superintendencia Nacional de Valores, los valores entendidos en
los términos de esta Ley. La Superintendencia Nacional de Valores dictara normas para la emision,
negociacion y custodia de estos valores, asi como para cualesquiera otros valores o derechos de
contenido financiero, incluso sobre aquellos que sean emitidos por personas que no estén
expresamente regulados en esta Ley u otras leyes especiales.

Paragrafo Primero

Se entendera por valores, a los efectos de esta Ley, los instrumentos financieros que representen
derechos de propiedad o de crédito sobre el capital de una sociedad mercantil, emitidos en masa,
gue posean iguales caracteristicas y otorguen los mismos derechos dentro de su clase.

La Superintendencia Nacional de Valores, en caso de duda, determinara cuales son los valores
regulados por esta Ley.

Paragrafo Segundo

Se consideran también valores a los efectos de esta Ley, los instrumentos derivativos, los distintos
tipos de instrumentos o valores que representan un derecho de opcion para la compra o venta de
valores, asi como los contratos a futuro sobre valores, en donde las partes se obligan a comprar o
vender una determinada cantidad de valores a un precio y a una fecha predeterminada, y en
general cualquier otro tipo de instrumento cuyo valor esté determinado y fijado por referencia al
valor de otros activos o conjunto de ellos.

La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas que regulen la negociacion de este
tipo de valores. La emision y negociacién de estos valores en contravencion con las normas
dictadas por la Superintendencia serd nula y los responsables del incumplimiento deberan
responder por los dafios y perjuicios que hayan causado.

Las garantias constituidas de conformidad con las normas que dicte la Superintendencia Nacional
de Valores para la negociacion de productos derivativos en una bolsa, no se encontraran afectadas
por las nulidades a las cuales se refiere la ley que regule las operaciones mercantiles para el caso
de quiebra.

Paragrafo Tercero

También estdn sometidos al control de la Superintendencia Nacional de Valores, los valores
representativos de derechos de propiedad, garantias y cualesquiera otros derechos o contratos
sobre productos o insumos agricolas.

Paragrafo Cuarto

En la emision de acciones, las sociedades que hagan oferta publica no podran disminuir los
derechos que le correspondan, de tal manera que el ejercicio de los mismos no sea posible. En
ningun caso, podran establecerse distintos derechos para el caso de ofertas publicas dirigidas a
pequefios inversores.

TITULO IV
DE LA OFERTA PUBLICA DE VALORES

Articulo 17

Oferta publica de valores

Se considera oferta publica de valores, a los efectos de esta Ley, la que se haga al publico, a
sectores, 0 a grupos determinados por cualquier medio de publicidad o difusion. En los casos de
duda acerca de la naturaleza de la oferta correspondera calificarla a la Superintendencia Nacional
de Valores.



La Superintendencia Nacional de Valores dictara las Normas a los fines de regular los procesos de
la oferta publica, dirigida tanto al publico en general como a sectores o grupos determinados, de
los valores regulados por esta Ley.

En ningln caso, las normas dictadas por la Superintendencia Nacional de Valores obviaran el
establecimiento y la regulacion de los mecanismos de defensa que tendran los inversores.

La forma y composicion societaria de las sociedades que hagan oferta publica, debera adaptarse a
las normas que a tal efecto dicte la Superintendencia Nacional de Valores.

Articulo 18

Oferta publica de adquisicién y toma de control.

Se entiende como oferta publica de adquisicién aquel procedimiento mediante el cual una o varias
personas vinculadas entre si, 0 no vinculadas, pretendan adquirir en un sélo acto o en actos
sucesivos, un determinado volumen de acciones inscritas en una bolsa de valores, u otros valores
que directa o indirectamente puedan dar derecho a su suscripcion o adquisicion y de esta forma
llegar a alcanzar una participacion significativa en el capital de una sociedad o la capacidad de
controlar los 6rganos administrativos de la misma.

La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas que regulen el procedimiento para la
realizacion de las ofertas publicas de adquisicion, toma de control y venta, asi como de la
suspension de las mismas. Las ofertas publicas que no se lleven a cabo segln los procedimientos
establecidos en las normas serdn nulas y los oferentes y las personas naturales que funjan como
sus representantes serdn responsables por los dafios y perjuicios que hayan causado, asi como
sancionados o sancionadas conforme a lo dispuesto en esta Ley.

Paragrafo Unico

Quien pretenda adquirir en un sélo acto o en actos sucesivos un volumen de acciones inscritas en
una bolsa de valores, que conlleven a alcanzar participacion significativa en el capital de una
sociedad, o la capacidad de controlar los 6rganos administrativos de la misma debera hacerlo del
conocimiento publico por los medios y dentro de los plazos que la Superintendencia Nacional de
Valores determine en las normas que debera dictar al efecto.

Quien no haya realizado las notificaciones a las que se refiere este articulo no podra ejercer los
derechos derivados de los valores que adquiera y los acuerdos adoptados con su participacion
seran nulos sin perjuicio de las sanciones establecidas en la Ley.

TiITULO V
DE LAS PERSONAS REGULADAS POR LA PRESENTE LEY

Capitulo |
Sujetos regulados

Articulo 19

Sujetos regulados

Se encuentran regulados por la presente Ley:

1.- Las personas cuyos valores sean objeto de oferta publica.

2.- Las Entidades de Inversion Colectiva y las personas que intervengan directa o indirectamente
en la oferta de los titulos emitidos por estas entidades.

3.- Los operadores de valores autorizados sean personas naturales o juridicas.

4.- Los asesores de inversion.



5.- Las bolsas de valores.

6.- Las bolsas de productos y las bolsas de productos e insumos agricolas.

7.- Las cajas de valores.

8.- Los agentes de traspasos.

9.- Las sociedades titulizadoras.

10.- Las Camaras de Compensacion de Opciones, Futuros y otros productos derivados.

11.- Las sociedades calificadoras de riesgo.

12.- Las demas personas que directa o indirectamente participen en la oferta publica de los valores
a que se refiere la presente Ley o cuyas leyes especiales las sometan al control de la

Superintendencia Nacional de Valores.

13.- Las personas juridicas que la Superintendencia Nacional de Valores califique como
relacionadas a alguno de los sujetos regulados por esta Ley.

Paragrafo Primero
La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas que regulen a cada una de las
personas a las que se refiere el presente articulo.

Paragrafo Segundo

Las personas naturales o juridicas que no se encuentren reguladas por esta Ley y autorizados por
la Superintendencia Nacional de Valores, no podran tener en su razon social, firma comercial o
titulo, nombre alguno de los que califican a las personas reguladas por la presente Ley.

Articulo 20

Operadores de valores autorizados

Las personas naturales o juridicas que se dediquen en forma regular o habitual a realizar
actividades de intermediacion con valores en los mercados primario o secundario de valores, o0 a la
captacion de fondos o valores destinados a la inversion en valores regulados por esta Ley, en
nombre propio por cuenta propia o de un tercero, 0 en nombre de un tercero por cuenta de éste,
deberan estar autorizados por la Superintendencia Nacional de Valores como operadores de
valores autorizados.

Los operadores de valores autorizados podran adoptar la forma de sociedades y ser miembros
accionistas de una bolsa de valores.

La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas relativas a los operadores de valores
autorizados, las cuales se referiran a:

1. La autorizacion para actuar como operadores de valores autorizados.

2. Las actividades realizadas por los operadores de valores autorizados en nombre propio o de
terceros y por cuenta propia o de terceros.

3. Los indices de liquidez y solvencia de los operadores de valores autorizados.
4. La gestidn de los operadores de valores autorizados como administradores.

5. La informacién financiera y registro contable de los operadores de valores autorizados.



6. La cesion, traspaso y venta de acciones de los operadores de valores autorizados.
7. Cualesquiera otra relativa a los operadores de valores autorizados.

Articulo 21

De la intervencion y liquidacion

Sin perjuicio de las medidas preventivas que pueda ordenar la Superintendencia Nacional de
Valores, ésta podra acordar la intervencion o liquidacién de los sujetos sefialados en el articulo 19
de la presente Ley y de todos aquellos que la Superintendencia Nacional de Valores califique como
relacionados a éstas, asi como de sus empresas dominantes o dominadas; todos los cuales estan
expresamente excluidos de los beneficios de atraso y quiebra.

En el caso de las personas cuyos valores sean objeto de oferta publica, los entes emisores, los
Asesores de Inversion, las Sociedades Titulizadoras, las Sociedades Calificadoras de Riesgo y las
deméas personas que directa o indirectamente participen en la oferta publica de los valores a que
se refiere la presente Ley o cuyas leyes especiales las sometan al control de la Superintendencia
Nacional de Valores; éstos podran acogerse al beneficio de atraso o quiebra, a menos que la
Superintendencia Nacional de Valores los hubiera calificado como sociedades o empresas
relacionas (Sic), conforme a este articulo; en cuyo caso estaran excluidos de tal beneficio; caso
contrario la Superintendencia Nacional de Valores, debera supervisar e intervenir en los términos
gue establezca las normas dictadas al efecto, los procesos de disolucién anticipada, atraso y
quiebra de éstas. La designacion de los sindicos y liquidadores deberd contar con la opinién
favorable de la Superintendencia Nacional de Valores. Los sindicos y liquidadores deberan
suministrar a ese organismo toda la informacion que les sea requerida.

La intervencion, serd declarada de oficio cuando se evidencien violaciones a la presente Ley, las
normas o los reglamentos dictados por la Superintendencia Nacional de Valores, cuando las
informaciones que proporcionen a la Superintendencia sean poco transparentes, extemporaneas o
la Superintendencia Nacional de Valores concluya que estas personas atraviesan por una situacion
dificil de la cual pueda derivarse perjuicios para los inversores, acreedores o clientes. La
intervencién puede acordarse con cese 0 sin cese de actividades.

La liquidaciéon administrativa, procederd cuando sea acordada por la Superintendencia Nacional de
Valores, en los siguientes términos:

1. Disolucion de la compafiia, por decisién voluntaria de sus accionistas, siempre que dicha
sociedad, se encuentre en condiciones que permitan a sus acreedores obtener la devolucién de
sus haberes.

2. Como consecuencia de la revocatoria de la autorizacion de funcionamiento, en caso de
reiteradas infracciones a disposiciones legales que pongan en peligro la solvencia de las mismas, y
de las cuales puedan derivarse perjuicios significativos para sus acreedores.

3. Cuando en el proceso de intervencion ello se considere conveniente.

La Superintendencia Nacional de Valores podra acordar la rehabilitacion de una sociedad
intervenida cuando del proceso de intervencion ello se considere conveniente.

La Superintendencia Nacional de Valores tendra el caracter de interventora o liquidadora y en
virtud de ello tendrd las mas amplias facultades de administracion, disposicién, control y vigilancia,
incluyendo todas las facultades que la Ley o los estatutos confieren a la asamblea, a la junta
administradora, al presidente o presidenta y demas 6rganos del ente intervenido.

La Superintendencia Nacional de Valores, previa evaluacion de las condiciones particulares,
delegarad en uno o mas interventores o liquidadores para que se encarguen de manejar en su



nombre los procesos de intervencion o liquidacién, mediante la Resolucién donde se delegue las
funciones de interventor o liquidador se estableceran las facultades de quien ejerza tal caracter.

Los interventores o liquidadores delegados por la Superintendencia Nacional de Valores no
tendran el caracter de funcionarios publicos o funcionarias publicas en virtud de tal delegacion.

Paragrafo Primero

Durante el régimen de intervencién, liquidacion, rehabilitacion o cualquiera otra figura especial que
se adopte, que coloque al ente de que se trate fuera del régimen ordinario, no podra acordarse o
deberd suspenderse toda medida preventiva o de ejecuciéon contra los operadores de valores
autorizados y las que constituyan sus empresas dominantes o dominadas.

Tampoco podra intentarse ni continuarse ninguna gestién judicial de cobro, a menos que provenga
de hechos posteriores a la adopcion de la medida de que se trate, o de obligaciones cuya
procedencia haya sido decidida por sentencia definitivamente firme, antes de la medida respectiva.

Paragrafo Segundo

Cuando existan actuaciones o elementos que permitan presumir que con el uso de formas juridicas
societarias se ha tenido la intencién de violar la Ley, la buena fe, producir dafios a terceros o evadir
responsabilidades patrimoniales, el juez o jueza podra desconocer el beneficio y efectos de la
personalidad juridica de las empresas, y las personas que controlan o son propietarios finales de
las mismas seran solidariamente responsables patrimonialmente.

La Superintendencia Nacional de Valores dictar4d las normas que regiran el proceso de
intervencion, liquidacién y rehabilitacion, y relativas a las funciones y remuneracién de los
interventores y liquidadores.

Articulo 22

Asesores de inversion

Las personas nacionales o extranjeros que realicen estudios acerca de los valores y de sus
emisores y emitan opinion sobre ellos de manera publica o privada, seran considerados asesores
de inversion. Los asesores de inversibn no estardn autorizados para recibir, salvo por sus
honorarios, directa o indirectamente fondos o valores de sus clientes.

Los asesores de inversiéon deberan contar con la autorizacion de la Superintendencia Nacional de
Valores. A tal efecto, la Superintendencia debera dictar las normas relativas a la autorizacion y
actividades de los asesores de inversion.

Capitulo I
De las bolsas de valores

Articulo 23

Constitucion y objeto de las Bolsas de Valores

Las bolsas de valores son instituciones abiertas al publico que tienen por objeto la prestacion de
todos los servicios necesarios para realizar en forma continua y ordenada las operaciones con
valores objeto de negociacion en el mercado de valores, con la finalidad de proporcionarles
adecuada liquidez.

Las bolsas de valores establecerdn los sistemas y mecanismos necesarios para la pronta y
eficiente realizacion y liquidacion de dichas transacciones en cumplimiento de las normas que
emita la Superintendencia Nacional de Valores.

Las bolsas de valores deberan establecer e implementar mecanismos tendentes a la adecuacion
de los mercados de valores en acuerdo a los sistemas de integracion de los que sea miembro la
Republica.



Paragrafo Primero

Las bolsas de valores se constituiran bajo la forma de sociedades anonimas, mediante la
autorizacion de la Superintendencia Nacional de Valores. Su capital inicial no podra ser inferior al
equivalente a dos millones de bolivares (Bs. 2.000.000,00) o aquella cantidad mayor que
establezca la Superintendencia Nacional de Valores, totalmente pagado en efectivo, y estara
representado por acciones comunes nominativas que otorguen los mismos derechos que se
emitirdn y negociaran de acuerdo a las reglas de la oferta publica. Ninguna persona natural o
juridica podra poseer mas de una accion en cada bolsa de valores ni tampoco aquéllos que sean
conyuges o parientes, hasta el cuarto grado de consanguinidad y segundo de afinidad de un
accionista. Dicha accion esta afecta al pago de cualquier responsabilidad que derive de la gestion
del miembro como operadores de valores autorizados, o0 sus apoderados.

Paragrafo Segundo: Para que se constituya una bolsa de valores, el nUmero de sus miembros no
podra ser inferior a veinte, el cual, una vez constituida la bolsa no podra disminuirse a un nivel
inferior a quince.

La Superintendencia Nacional de Valores, de acuerdo con las condiciones del mercado bursétil,
podra ordenar a la bolsa el aumento del nimero de sus miembros.

Articulo 24

Bolsa de Valores Publica

La Republica Bolivariana de Venezuela creard Bolsas Publicas de Valores, las cuales estaran
exceptuadas de la prohibicion de negociar en ellas con Titulos de la Deuda Publica Nacional,
igualmente estaran exceptuadas de las obligaciones instituidas en la presente Ley; se regiran por
las normas especiales que la Superintendencia Nacional de Valores dicte al respecto, previa
opinion vinculante del Organo Superior del Sistema Financiero Nacional.

Articulo 25

Normas de funcionamiento

La Superintendencia Nacional de Valores dictara normas que regulen la constitucion de la junta
directiva de las bolsas de valores, atribuciones, deberes y su reglamento interno de
funcionamiento.

Articulo 26

Inhabilidades

Son miembros de una bolsa de valores las personas naturales o juridicas que cumplan con los
siguientes requisitos:

1. Que estén autorizados para ejercer la actividad de operadores de valores autorizados por la
Superintendencia Nacional de Valores.

2. Que otorguen garantia real o personal a satisfaccion de la junta directiva de la bolsa de valores,
hasta por la cantidad que sefiale el Reglamento Interno, que no sera inferior a tres millones
doscientos cincuenta mil bolivares (Bs. 3.250.000,00), monto que podra ser ajustado por la
Superintendencia Nacional de Valores.

3. Los demas requisitos establecidos en las respectivas normas internas de las bolsas de valores.

Paragrafo Primero: En ningln caso podran ser admitidos como miembros de las bolsas de
valores:

1. Los funcionarios publicos o funcionarias publicas.

2. Las personas que se hayan acogido al beneficio del estado de atraso mientras el mismo no haya
cesado.



3. Las personas que hayan sido objeto de intervencion por parte de la Superintendencia Nacional
de Valores, la superintendencia del sector bancario o la superintendencia del sector seguros,
mientras ésta no haya cesado.

4. Las personas que hayan solicitado ser declarados en quiebra y los fallidos no rehabilitados.
5. Las personas que hayan sido expulsadas de una bolsa de valores.

6. Las personas que hayan sido condenadas por delitos o faltas contra la propiedad, la fe publica o
el Fisco Nacional y aquellos tipificados en la Ley Organica de Drogas.

7. Las personas que posean, directa o indirectamente el tres por ciento (3%) o mas del capital
social de otras instituciones del Sistema Financiero Nacional.

Quedaran temporalmente suspendidos de su condicién de miembros los operadores de valores
autorizados que incurran en las inhabilidades referidas en los numerales 2, 3 y 4, paragrafo
primero del presente articulo, mientras la Superintendencia Nacional de Valores no haya
designado el interventor de conformidad con lo previsto en el articulo 21 de esta Ley.

Paragrafo Segundo: Los miembros de las bolsas de valores estaran obligados a:

1. Cumplir las normas internas de la bolsa, asi como observarlos usos y costumbres en vigor en la
bolsa de valores respectiva.

2. Permitir la inspeccion de sus libros por los funcionarios o funcionarias de la Superintendencia
Nacional de Valores o de la Junta Directiva de la Bolsa de Valores respectiva.

3. Presentar semestralmente a la Superintendencia Nacional de Valores y a las juntas directivas de
las bolsas de valores, su balance general, el estado de resultados y de cambios en su situacién
financiera, dictaminados por contadores publicos o contadoras publicas en ejercicio independiente
de la profesion.

4. Suministrar a la Superintendencia Nacional de Valores o a la Junta Directiva de la bolsa de
valores, la informacién que le sea requerida.

Articulo 27
Prohibiciones a los operadores de valores autorizados
Esta prohibido a los operadores de valores autorizados:

1. Realizar y registrar operaciones simuladas.
2. Celebrar operaciones sin transferencia de valores.
3. Liquidar sus operaciones fuera de la dependencia oficial de la bolsa de valores.

4. Realizar operaciones de intermediacion a las que se refiere la Ley que regula el sector bancario
ni las operaciones contempladas en la Ley que regula el sector asegurador.

Articulo 28

Valores negociables en las bolsas de valores

En las bolsas de valores se podran negociar los valores inscritos en ella y que previamente hayan
sido inscritos en el Registro Nacional de Valores. También se podran negociar bienes distintos de
los referidos valores, con la previa autorizaciéon de la Superintendencia Nacional de Valores y la
aprobacion de las normas que al efecto dicte la bolsa de valores respectiva.



Paragrafo Primero: La compra venta de valores cotizados en bolsa, se comprobara con el
certificado de liquidacion expedido por la Bolsa de Valores.

Paragrafo Segundo: La Superintendencia Nacional de Valores, de oficio o a solicitud de la Junta
Directiva de la Bolsa de Valores, podra suspender la cotizacién a cancelar en la inscripcion de
determinados valores en los siguientes casos:

1. Cuando la empresa no presente en los plazos establecidos la informacion periddica u ocasional
requerida en esta Ley.

2. Cuando la situacion financiera de la empresa asi lo requiera.

3. Cuando se realicen operaciones y estén presentes circunstancias que ajuicio de la
Superintendencia sean contrarias al mantenimiento de un mercado ordenado y transparente.

Paragrafo Tercero: En el caso de falta grave o de circunstancias que requieran la suspension a
que se refiere el presente articulo, la Junta Directiva de la Bolsa de Valores podra adoptar
temporalmente dicha medida hasta tanto la Superintendencia Nacional de Valores confirme o
revoque la misma.

Paragrafo Cuarto: Las sociedades que pretendan retirar sus valores de la cotizacién, en una
Bolsa de Valores, deberan obtener la autorizacién de la Superintendencia Nacional de Valores.

Articulo 29

Obligacién de informar

Las bolsas de valores estaran obligadas a informar al pablico a través de medios de comunicacion
masivos acerca de la nulidad, alteracion, pérdida o transferencia indebida de valores, y los
operadores de valores autorizados seran responsables conforme a la ley, de las operaciones que
realicen con los mismos a partir de la publicacién de los correspondientes avisos.

Las bolsas de valores estaran en la obligacion de informar a la Superintendencia Nacional de
Valores las variaciones de precios anormales en los valores cotizados en las mismas, con el objeto
de que realice la correspondiente investigacion de acuerdo con lo establecido en el reglamento
interno de la respectiva bolsa de valores.

Articulo 30

Normas para las reuniones de los operadores de valores autorizados

Las ruedas de los operadores de valores autorizados deberan celebrarse los dias habiles de
acuerdo al calendario bancario, durante las horas que fije la normativa interna de la bolsa y sélo
podran suspenderse con autorizacién de la Superintendencia Nacional de Valores. Las ruedas
serdn presididas por una persona designada por la Junta Directiva, la cual tendra amplias
facultades para resolverlos conflictos que pudieren suscitarse durante la rueda, con motivo de las
operaciones que en ella se realicen.

Cualquiera de los operadores de valores autorizados que haya sido parte en el conflicto podra
recurrir ante la Junta Directiva, la cual resolvera la cuestién por mayoria de votos.

Articulo 31

Transacciones ilicitas

Queda prohibida cualquier practica ilegitima o dolosa conducente a la fijacion de precios que
alteren el libre juego de la oferta y la demanda. Asi como cualquier otro mecanismo que directa o
indirectamente afecte la negociacion de los valores autorizados. Las Bolsas de Valores podran
suspender o cancelar el registro del operador de valores autorizados incurso en esa practica,
previa comprobacion de la infraccion a esta disposicion y a la respectiva autorizacion de la
Superintendencia Nacional de Valores.



Capitulo I
De las cajas de valores

Articulo 32

Concepto y normas

Se denominan cajas de valores a las empresas que realicen actividades de depdsito, custodia,
transferencia, compensacion y liquidacion de valores y su constitucion requerird la autorizacion de
la Superintendencia Nacional de Valores.

Los procesos de transferencia, compensacion y liquidacion de valores no podran exceder dos dias
hébiles.

Paragrafo Primero: La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas relativas a la
autorizacion y funcionamiento de las cajas de valores, sin perjuicio de lo establecido por la Ley de
Cajas de Valores.

Paragrafo Segundo: La transferencia de valores objeto de oferta publica, inscritos en una bolsa de
valores, que deban realizarse en las cajas de valores, so6lo se efectuara cuando sean consecuencia
de operaciones de bolsa.

Paragrafo Tercero: La Republica creara un Sistema de Custodia Publica de Valores, que estara
exceptuada de las obligaciones instituidas en esta Ley y se regira por las normas especiales que la
Superintendencia Nacional de Valores dicte al respecto, previa opinién vinculante del Organo
Superior del Sistema Financiero Nacional.

Articulo 33

Traspaso de valores

Las sociedades emisoras deberan realizar la cesion de valores en los libros o registros
correspondientes, a través de los agentes de traspaso que son las sociedades constituidas para tal
fin y que requieren para actuaciéon la autorizacion previa de la Superintendencia Nacional de
Valores.

Paragrafo unico: La Superintendencia Nacional de Valores dictara las normas que regulen la
autorizacion de los agentes de traspaso para realizar las transferencias de valores.

La inscripcion de cesion de los valores, producird los mismos efectos que la inscripcién en los
libros de la sociedad. La transmision de los valores sera oponible a terceros desde el momento en
gue se haya practicado el asiento contable correspondiente en el agente de traspaso suscrito por
el cedente y el cesionario.

Capitulo IV
De las sociedades calificadoras de riesgos

Articulo 34

Sociedades calificadoras de riesgo

Las personas que tengan como objeto la calificacion de valores a los fines de su oferta publica
serdn denominadas calificadoras de riesgos. Las calificadoras de riesgos requeriran a los fines de
ejercer su actividad, autorizacion de la Superintendencia Nacional de Valores.

La Superintendencia Nacional de Valores debera dictar las normas que regulen la autorizacién y
funcionamiento de las personas y sociedades que actien como calificadoras de riesgos.

Capitulo V
De las sociedades titulizadoras

Articulo 35



Sociedades titulizadoras

La Superintendencia Nacional de Valores podra autorizar la creaciéon de sociedades encargadas de
la estructuracion de emisiones producto de la titulizaciéon de valores. La Superintendencia Nacional
de Valores dictara las normas dirigidas a establecer los requisitos de capital pagado, patrimonio y
condiciones de funcionamiento que deben mantener dichas sociedades.

TITULO VI
DE LA PARTICIPACION Y DEFENSA CIUDADANA Y DE LA PROTECCION A LOS
INVERSORES

Capitulo |
Participacién ciudadanay divulgacién de la informacién

Articulo 36

Consejos de inversores

Sin perjuicio del derecho que tiene cualquier ciudadano o ciudadana, o grupo de ciudadanos o
ciudadanas a ejercer la contraloria social, éstos o éstas podran crear el consejos de inversores,
correspondiente a la actividad regulada por la presente Ley, dentro del marco de la participacion
ciudadana y la cooperacién de las instituciones publicas y privadas al desarrollo de la sociedad,
con el proposito de salvaguardar los intereses de los inversores y la correcta prestacion de los
servicios del sistema.

Estos Consejos serdn organizaciones sin fines de lucro, con sede en Caracas, con cobertura a
nivel nacional, que tienen por objeto servir de interlocutores entre los inversores.

El consejo de inversores, estara integrado por los o las representantes de los consejos comunales
u otras formas de organizacion social, inversores u otras agrupaciones sociales o gremiales. Un o
una representante del consejo de inversores electo o electa por el o la Superintendente Nacional
de Valores debera representarlos en cualquier instancia creada por el Organo Superior del Sistema
Financiero Nacional, en la cual deban estar representados usuarios del Sistema Financiero
Nacional.

Articulo 37

Arbitraje

Las disputas que pudieran surgir entre los inversores y los emisores, intermediarios o cualesquiera
otros participantes del mercado, se resolveran por el procedimiento de arbitraje que establezca la
Superintendencia Nacional de Valores en las Normas que dicte al efecto.

A estos efectos, la Superintendencia Nacional de Valores deber4d mantener una comision de
arbitraje y un registro de profesionales del derecho, a los fines de que actlien en los procesos de
arbitrajes en que sean requeridos por las partes asi como por el ente de supervision.

Paragrafo Unico: Los inversores con ingresos menores a los ciento setenta unidades tributarias
(170 U.T.) mensuales, en su declaracion del Impuesto Sobre la Renta, podran solicitar un arbitro y
un defensor de oficio, que cuyos honorarios serdn cancelados por la Superintendencia Nacional de
Valores.

Los honorarios de los arbitros designados de acuerdo a lo previsto en el presente articulo, no
podran exceder del treinta por ciento (30%) de la suma reclamada que sera costeada por las
partes, salvo que el inversor se encuentre dentro de la excepcion a que se refiere el anterior
parrafo de este paragrafo.

Articulo 38
Disposicion de informacion



Las sociedades que hagan oferta publica de valores, deberan tener a disposicion de los inversores,
toda la informacion financiera y legal exigida por la Superintendencia Nacional de Valores en la
norma que a tal efecto dicte, a fin de que puedan formarse un adecuado juicio sobre su inversion.

Estas sociedades deberan hacer del conocimiento publico de manera inmediata todo hecho o
evento que pueda influir en la cotizacion de alguno de los valores emitidos por ella. Mientras no
hubiere sido divulgada dicha informacién se considerara como privilegiada.

Se entendera por informacion privilegiada, aquella inaccesible o no disponible al publico de
caracter precisa y que, de hacerse publica, influya o pueda influir, de manera apreciable, sobre la
cotizacion de valores.

No es privilegiada aquella informacion que podria ser desarrollada por terceros de manera
independiente, o la que es disponible al publico de otra forma.

Articulo 39

Normas de contabilidad

La contabilidad de las personas reguladas por la Superintendencia Nacional de Valores, debera
llevarse conforme a los Manuales de Contabilidad, Cédigos de Cuentas y normas que dicte la
Superintendencia Nacional de Valores.

Los estados financieros e indicadores, deberan ser publicados en un diario de circulacion nacional,
dentro de los primeros quince dias continuos siguientes a su cierre mensual; sin perjuicio de que la
Superintendencia Nacional de Valores pueda establecer modalidades y plazos de publicacion
distintas a las establecidas en el presente articulo.

Capitulo I
Proteccion de los accionistas minoritarios

Articulo 40

Politica de dividendos

Las sociedades que hagan oferta publica de sus acciones deberan establecer en sus estatutos
sociales su politica de dividendos. La Asamblea de accionistas decidira los montos, frecuencia y la
forma de pago de los dividendos.

Los administradores o administradoras de estas sociedades, deberan procurar que las mismas
puedan repartir dividendos a los accionistas y no podran acordar ninglin pago a la Junta
administradora como participacion en las utilidades netas obtenidas en cada ejercicio econdémico
gue exceda del diez por ciento (10%) de las mismas, el cual s6lo procedera de haberse acordado
también un pago de dividendo en efectivo a los accionistas no menor del veinticinco por ciento
(25%) para ese ejercicio econdmico, después de apartado el impuesto sobre la renta y deducidas
las reservas legales.

Articulo 41

Conformacion de la Junta Administradora

Las personas juridicas sometidas a la presente Ley cuyas acciones sean objeto de oferta publica
serdn dirigidas por una Junta Administradora integrada por lo menos por cinco miembros
principales y sus respectivos suplentes o respectivas suplentes.

La Superintendencia Nacional de Valores, por normas de aplicacion general, fijara los criterios para
la conformacién de la Junta Administradora, representacion de los accionistas, participacion de los
accionistas y eleccién y funciones de sus autoridades.

Articulo 42
Normas para las asambleas de accionistas



Las personas sujetas a la presente Ley celebraran las asambleas generales de accionistas
ordinarias y extraordinarias conforme a lo previsto en las normas de la Superintendencia Nacional
de Valores.

Articulo 43

Notificacion de cambios patrimoniales

Las personas juridicas sometidas al control de esta Ley, deben participar a la Superintendencia
Nacional de Valores, con anticipacién y en la forma que establezcan las normas que ésta dicte, la
realizacion de los siguientes actos:

1. El reintegro, aumento o reduccién del capital social.

2. La enajenacion del activo social en los casos y en las formas que determine la Superintendencia
Nacional de Valores.

3. El cambio de objeto social.

4. La transformacion o fusion.

5. Las reformas de los estatutos en las materias expresadas en los ordinales anteriores.
6. Todos aquellos actos que la Superintendencia establezca.

Capitulo I
De las sociedades dominadas y dominantes

Articulo 44

Control sobre las sociedades dominadas o dominantes

La Superintendencia Nacional de Valores adoptara medidas de proteccion de los inversores sobre
las sociedades dominadas o dominantes. Para el establecimiento de los criterios de vinculaciéon o
dominacion la Superintendencia Nacional de Valores considerard lo contemplado en la Ley
Orgénica del Sistema Financiero Nacional.

Paragrafo Primero: A los efectos de este articulo, se consideran sociedades dominantes aquéllas
que:

1. Tengan participacion directa o indirecta igual o superior al cincuenta por ciento (50%) de su
capital social.

2. Control igual o superior a la tercera parte de los votos de sus drganos de direccion o
administracion.

3. Control sobre las decisiones de sus érganos de direccion o administracion, mediante clausulas
contractuales, estatutarias o por cualquier otra modalidad.

La Superintendencia Nacional de Valores podrd incluir dentro de esta categoria de sociedades, a
cualquier empresa, aun sin configurarse los supuestos sefialados en los numerales anteriores,
cuando exista entre alguna o algunas de las instituciones regidas por esta Ley y otras empresas,
influencia significativa o control.

Capitulo IV
De las acciones en tesoreria y las participaciones reciprocas

Articulo 45
De las acciones en tesoreria



Las sociedades cuyos valores estén inscritos en el Registro Nacional de Valores, sélo podran
adquirir a titulo oneroso sus propias acciones o las emitidas por su sociedad dominante, u otros
valores que confieran derechos sobre las mismas, cuando se cumplan las condiciones siguientes:

1. Que la adquisicion sea previamente autorizada por las asambleas de accionistas de la sociedad
adquirente.

2. Que las acciones estén totalmente pagadas.

3. Que el monto de la adquisicion no exceda del monto de los apartados de utilidades no afectados
por la Ley o por los estatutos de la sociedad adquirente, segun los estados financieros
consolidados de la sociedad dominante.

4. Que el valor nominal de las acciones adquiridas, sumado al valor de las que ya posea la
sociedad dominante y sus sociedades dominadas, no exceda del quince por ciento (15%) del
capital pagado, representado en acciones comunes emitidas por la sociedad dominante.

5. Que la adquisicion se efectle a través de una bolsa de valores.

Las anteriores limitaciones seran aplicables aunque la adquisicién se haga a través de personas
interpuestas o sociedades fiduciarias.

La Superintendencia Nacional de Valores establecerd& mediante normas de caracter general,
restricciones o limitaciones para la adquisicion de acciones emitidas por sociedades cuyos valores
se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores, por parte de sociedades filiales o
relacionadas con las mismas.

La adquisicién de acciones en contravencion a lo dispuesto en el presente articulo o a las normas
gue a tales efectos dicte la Superintendencia Nacional de Valores, sera nula y los administradores
seran responsables por los dafios y perjuicio que hubieren causado.

Articulo 46

Participaciones accionarias reciprocas

Se entendera por participaciones accionarias reciprocas a los efectos de esta Ley, aquélla en la
cual una sociedad mantiene un porcentaje accionario en otra sociedad y, a su vez, la segunda es
propietaria de un porcentaje de acciones de la primera. Cuando se trate de sociedades reguladas
por la presente Ley, las participaciones accionarias reciprocas no excederan el quince por ciento
(15%) del capital social de cualquiera de las sociedades participantes.

Seran nulas las adquisiciones de acciones efectuadas en contravencion a lo dispuesto en este
articulo, alin cuando fuesen realizadas por sociedades no sometidas al control de la presente Ley.
En tal supuesto, los administradores o administradoras de la sociedad adquiriente seran
responsables por los dafios y perjuicios que hubiesen causado.

Paragrafo Unico: Lo previsto en este articulo no se aplicara en cuanto respecta a la participacion
accionaria de una sociedad dominante en su sociedad dominada.
TiTULO VII
DE LAS SANCIONES

Capitulo |
Disposiciones generales

Articulo 47
Ambito de aplicacion



Estdn sujetos al presente régimen sancionatorio, los funcionarios y funcionarias de la
Superintendencia Nacional de Valores, asi como las personas naturales y juridicas que integran el
mercado de valores identificadas en el articulo 19 de la presente Ley.

Articulo 48

Facultades sancionatorias

La Superintendencia Nacional de Valores, tiene la facultad de sancionar administrativamente a
guienes transgredan las obligaciones determinadas en la presente Ley.

Las sanciones administrativas a que se refiere este articulo, serdn impuestas mediante resolucion
motivada de acuerdo con lo establecido en la Ley Organica de Procedimientos Administrativos,
debiendo tomarse en cuenta las circunstancias agravantes o atenuantes, tales como la gravedad
de la falta, la reincidencia y el grado de responsabilidad del infractor o infractora.

Cuando se constate la concurrencia de diferentes hechos que constituyan infracciones conforme a
la ley, se aplicara la sancién correspondiente al hecho mas grave, aumentada a la mitad.

Articulo 49

Acciones penales y civiles

Las sanciones indicadas en esta Ley se aplicaran sin menoscabo de las acciones penales y civiles
a que hubiere lugar, asi como solicitar la indemnizacién por dafios y perjuicios que pudieran
determinarse y por abuso, falta, dolo, negligencia, impericia o imprudencia.

Las sanciones establecidas en la presente Ley serdn impuestas y liquidadas por la
Superintendencia Nacional de Valores, de acuerdo con el procedimiento establecido.

La Superintendencia Nacional de Valores, aplicard y liquidara las sanciones administrativas a las
gue hubiere lugar de conformidad con la presente Ley.

La falta de pago de las multas impuestas por la Superintendencia Nacional de Valores, acarreard el
cobro de intereses de mora calculados con base en la tasa de interés de mora para obligaciones
tributarias fijada por el Banco Central de Venezuela.

Capitulo I
De las sanciones administrativas

Articulo 50

Sanciones alas personas naturales y juridicas

Sin perjuicio de las decisiones que pudieren adoptarse a los fines de salvaguardar los intereses de
los inversores y de las responsabilidades civiles y penales en que pudieren incurrir, seran
sancionadas con multas de cinco mil Unidades Tributarias (5.000 U.T.) a diez mil Unidades
Tributarias (10.000 U.T.):

1.- Las personas que hicieren oferta publica de venta o de adquisicion de valores, sin haber
obtenido las autorizaciones y cumplido con lo dispuesto en la presente Ley y las normas dictadas
por la Superintendencia Nacional de Valores.

2.- Quienes habiendo sido autorizados para ofrecer valores, realizaren la oferta publica de los
mismos mediante prospectos o sistemas de publicidad no aprobados por la Superintendencia
Nacional de Valores.

3.- Las personas que habiendo sido autorizados para hacer oferta publica de valores, no
presentaren la informacién peridédica u ocasional requerida por las normas que al efecto haya
dictado la Superintendencia Nacional de Valores.



4.- Las personas que directa o indirectamente intervengan o participen en las actividades y
procesos regulados por esta Ley y las normas dictadas por la Superintendencia Nacional de
Valores, con valores cuya oferta publica no haya sido autorizada por la Superintendencia y no se
encuentre regulada por una ley especial.

5.- Las personas que directa o indirectamente participaren en procesos de oferta publica de
adquisicion o de venta de valores a sabiendas de que la Superintendencia Nacional de Valores ha
suspendido o cancelado la autorizacién para hacer oferta publica.

6.- Las sociedades que no cumplieren con la normativa relativa a las acciones en tesoreria y
participaciones reciprocas.

7.- Las sociedades sometidas al control de la Superintendencia Nacional de Valores que
presentaren informacion que no cumpla con las normas dictadas al efecto por la Superintendencia.

8.- Los administradores o administradoras, los contadores o contadoras y comisarios o comisarias
de sociedades sometidas al control de la Superintendencia Nacional de Valores que hubieren
presentado datos o informacién falsa o en contravencién a las normas dictadas por la
Superintendencia Nacional de Valores.

9.- Los administradores o administradoras que incumplan con las obligaciones que les impone la
presente Ley.

10.- Las personas que se encuentren registradas en una bolsa de valores y que no envien a ésta la
informacién que le sea requerida en virtud de lo dispuesto en esta Ley, cuando asi lo solicite la
respectiva bolsa de valores.

11.- Las personas que ejerzan las actividades a las que se refiere la presente Ley y las normas
dictadas por la Superintendencia Nacional de Valores sin haber obtenido las correspondientes
autorizaciones.

12.- Las personas que habiendo sido autorizadas para realizar las actividades a que se refiere la
presente Ley, lo hagan sin cumplir con sus disposiciones y las normas dictadas por la
Superintendencia Nacional de Valores.

13.- Las personas que teniendo conflictos de intereses, actlien causando dafio a las personas que
han invertido en valores a los que se refiere la presente Ley.

14.- Quienes suministren o divulguen informacion falsa, capaz de alterar el precio de valores
existentes en el mercado de valores.

15.- Los o las representantes comunes de los tenedores de valores que incumplan sus
obligaciones.

16.- Los operadores de valores autorizados que incumplan las operaciones pactadas entre ellos o
con sus clientes, en los lapsos establecidos en las mismas.

17.- Las bolsas de valores que incumplan la normativa dirigida a regular su funcionamiento y las
operaciones que en ellas se realizan.

18.- Las calificadoras de riesgos que no cumplan con las normas que las regula.
19.- Los agentes de traspasos que incumplan la normativa que los regula.

20.- Las Cajas de Valores que no mantengan en vigencia las pélizas de seguros ni el capital social
requerido, de acuerdo a la Ley de Caja de Valores.



21.- Las personas reguladas por la Ley de Entidades de Inversion Colectiva que incumplan las
obligaciones que les impone esa ley, la presente ley y las normas dictadas por la Superintendencia
Nacional de Valores.

22.- Los operadores de valores autorizados que no solicitaren las autorizaciones de sus clientes
para realizar con estos, operaciones en nombre y por cuenta propia.

23.- Los operadores de valores autorizados que no suministren a tiempo la informacién requerida
por la Superintendencia Nacional de Valores.

La reincidencia en las infracciones objeto de multa en mas de tres (3) oportunidades dara lugar a la
revocatoria de la autorizacién para operar en el ejercicio de las actividades reguladas por la
presente Ley.

Este régimen sancionatorio también aplicara a quienes sin estar autorizados para ello utilicen en
cualquier forma en su razon social, firma comercial o titulo, cualesquiera de las denominaciones
relativas a personas o instituciones a que se refiere esta Ley, sinbnimos, expresiones analogas o
abreviaturas.

Capitulo I
De las sanciones penales

Articulo 51
Sanciones penales generales
Seran castigados o castigadas con prisioén de dos a seis afios:

1. Los administradores o administradoras, funcionarios o funcionarias de las sociedades o
entidades de inversién colectiva que, con motivo de la negociacién de valores en oferta publica,
suministren informaciones falsas sobre las operaciones, simulen operaciones, realicen operaciones
especulativas o distorsionen la situacion financiera de la sociedad; afectando la valoracién de la
inversion.

2. Los contadores publicos o contadoras publicas en ejercicio independiente de la profesion, que
dictaminen falsamente sobre la situacién financiera y actividades de la sociedad o entidad de
inversion colectiva.

3. Los miembros de la Junta Calificadora de una sociedad calificadora de riesgo que, para obtener
algun provecho o utilidad, para si o para otras personas, hayan emitido la calificacion de un valor
para manipular el mercado.

4. Cualquiera que hubiere suministrado datos falsos a la Superintendencia Nacional de Valores, a
fin de lograr las autorizaciones requeridas para realizar oferta pablica de valores, o con el propésito
de evitar la suspension o cancelacion del respectivo registro.

5. Los miembros de la Junta Directiva, consejeros 0 consejeras, administradores o
administradoras, gerentes, funcionarios o funcionarias, empleados o empleadas, comisarios o
comisarias, auditores o auditoras y apoderados o apoderadas de los agentes de traspasos, de las
cajas de valores o de las casas de corretaje, que emitan certificados falsos sobre las operaciones
en que intervengan o sobre acciones que deban tener a su disposicion.

6. Los administradores o administradoras y demas funcionarios o funcionarias de las bolsas de
valores, entidades de inversidn colectiva y demas sociedades que certifiquen operaciones falsas o
inexistentes como realizadas en su seno.



7. Quienes realicen operaciones ficticias con el objeto de hacer variar artificialmente el precio de
los valores.

8. Las personas naturales o los y las representantes de personas juridicas que hicieren cualquiera
de las actividades reguladas por la presente Ley, sin haber obtenido las autorizaciones
correspondientes de la Superintendencia Nacional de Valores.

9. Quienes actuando como operadores de valores autorizados 0 en nombre de éstos, se apropien
en su beneficio o de otro de los fondos o valores recibidos de sus clientes, aplicandolos a fines
distintos a los contratados por éstos.

10. Los operadores de valores autorizados que registren operaciones simuladas, celebren
operaciones sin transferencia de valores, operaciones especulativas o realicen actividades de
operadores de valores autorizados sin autorizacion de la Superintendencia Nacional de Valores. En
el caso de las personas juridicas, la sancién penal sera impuesta a aquellas personas naturales
gue actlen dentro de ellas como sus administradores o administradoras.

Articulo 52

Sanciones penales por el uso de informacion privilegiada

Quienes en el ejercicio de su profesion, trabajo o funciones, hayan tenido acceso a informacion
privilegiada, definida en el articulo 38 de la presente Ley, y la utilice realizando cualquier actividad
referida al mercado de valores, obteniendo en consecuencia, beneficio econémico, para si o para
un tercero seran castigados o castigadas:

1. Con prision de tres meses a dos afios;

2. Con multa, que de acuerdo a la gravedad del hecho oscilara entre diez mil unidades tributarias
(10.000 U.T.) y cien mil unidades tributarias (100.000 U.T.); y

3. Con inhabilitacién para el ejercicio de cualquiera de las actividades reguladas por esta Ley,
durante el lapso de cinco hasta diez afios.

Con las mismas penas se castigard a quien, en connivencia con alguna de las personas
mencionadas en el encabezado de este articulo, realice cualquier operacion bursétil utilizando
informacién privilegiada.

Articulo 53

Declaracion falsa ante la Superintendencia Nacional de Valores

Las personas que en el curso de una averiguacion administrativa rindan declaraciones falsas ante
la Superintendencia Nacional de Valores incurrirdn en la misma responsabilidad del que lo hiciere
ante los tribunales de justicia.

Articulo 54

Declaracion ante la Superintendencia Nacional de Valores

Quienes habiendo sido citados o citadas para rendir declaraciones en una averiguacion
administrativa abierta por la Superintendencia Nacional de Valores no comparecieren o habiéndolo
hecho se negaren a dar sus declaraciones, serdn sancionados o sancionadas de conformidad con
lo establecido en el articulo 239 del Codigo Penal.

Articulo 55

Colaboracion con las actividades de Supervision

Toda persona que obstaculizare, se negare u opusiere resistencia a la actuacion inspectora de la
Superintendencia Nacional de Valores, siempre que medie requerimiento expreso y por escrito al
respecto, sera castigada con arresto de cuarenta y cinco dias y con multa de diez mil Unidades
Tributarias (10.000 U.T.) a cien mil Unidades Tributarias (100.000 U.T.).



Con igual pena seran castigados o castigadas quienes desacaten las suspensiones temporales de
su actividad profesional por parte de la Superintendencia Nacional de Valores.

Articulo 56

Remisién al Ministerio Publico

La Superintendencia Nacional de Valores, una vez realizada la investigacion correspondiente y si
encontrase que los hechos materia de la misma revisten caracter penal, remitira los recaudos a las
autoridades penales competentes a los efectos de incoar la accién penal.

DISPOSICION TRANSITORIA

Unica. La Superintendencia Nacional de Valores adecuara su estructura y organizacion para el
cumplimiento de esta Ley en un plazo de ciento ochenta dias prorrogable por una sola vez por el
mismo lapso, a partir de la entrada en vigencia de la presente Ley.

Los corredores publicos de valores, en un lapso de noventa dias prorrogables por una sola vez por
el mismo lapso a partir de la entrada en vigencia de la presente Ley, solicitardn a la
Superintendencia Nacional de Valores la autorizacién para actuar como operadores de valores
autorizados, para lo cual deberan cumplir con los requisitos que se establezcan en las normas que
a tal efecto dicte la Superintendencia Nacional de Valores; y los corredores publicos de valores y
los operadores de valores autorizados por esta Ley, que en su cartera posean titulos de la deuda
publica nacional, tendran ciento ochenta dias continuos a partir de la entrada en vigencia de la
presente Ley, para desincorporarlos de su cartera de inversiones, siguiendo el procedimiento
establecido por la Superintendencia Nacional de Valores.

En todo lo no previsto especialmente en esta Ley, su Reglamento o normas dictadas por la
Superintendencia Nacional de Valores, se observaran las disposiciones de la ley que regule la
materia mercantil, la Ley de Cajas de Valores y la Ley de Entidades de Inversién Colectiva.

DISPOSICION DEROGATORIA

Se derogan el Capitulo V, secciones primera y segunda de la Ley de Cajas de Valores y el Titulo
VI, capitulos | y Il de la Ley de Entidades de Inversion Colectiva referidos a las sanciones
administrativas y penales, respectivamente; y la Ley de Mercado de Capitales, dictada por el
Congreso de la Republica de Venezuela, publicada en la Gaceta Oficial de la Republica de
Venezuela N° 36.565 Extraordinario, de fecha 22 de octubre de 1998.

DISPOSICION FINAL

Unica. La presente Ley entrara en vigencia a partir de su publicacion en la Gaceta Oficial de la
Republica Bolivariana de Venezuela.

Dada, firmada y sellada en el Palacio Federal Legislativo, sede de la Asamblea Nacional, en
Caracas, a los doce dias del mes de agosto de dos mil diez. Afio 200° de la Independencia 'y 151°
de la Federacion.
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