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TITULO |

CAPITULO I. DISPOSICIONES PRELIMINARES

Articulo 1. OBJETO.

El presente reglamento tiene por objeto:

a) La regulacion del funcionamiento operativo de la Bolsa de Valores de Nicaragua,
S.A., (en adelante "la Bolsa") y su relacién con las personas publicas o privadas que
en cualquier forma intervengan en la negociacidn de valores;

b) La promocion de una correcta y transparente formacién de precios tendente a
proteger a los inversionistas;

c) Evitar los conflictos de interés;

d) Promover la difusién de informacion;

Todo ello en base a las disposiciones contenidas en la Ley de Mercados de Capitales
publicada en La Gaceta, Diario Oficial No.222 del quince de noviembre de dos mil seis y
demads leyes que le sean aplicables.

Esta Bolsa, que opera como una sociedad andnima, esta inscrita en el registro publico
mercantil del departamento de Managua bajo el nimero 14.976-B3, pagina 86 a la 205,
tomo 696-b3, Libro Segundo de Sociedades y bajo el No. 49.674-A, pagina 12/14, tomo 123-
A, Libro de Personas, y desarrolla su actividad bajo autorizacién de la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras (de aqui en adelante “la Superintendencia”)
mediante Resolucién CD-Superintendencia-XVII-4-93 inscrita en el folio cuarenta y siete del
Libro de Actas del Consejo Directivo de la Superintendencia de Bancos del seis de julio de
mil novecientos noventa y tres, segln consta en La Gaceta, Diario Oficial No. 147 del cuatro
de agosto de mil novecientos noventa vy tres.

Articulo 2. FINES.

Sin perjuicio de las funciones y atribuciones que la Ley de Mercados de Capitales le otorga
a las Bolsas de Valores en su articulo 39, la Bolsa tiene por finalidad la prestacidn de todos
los servicios necesarios para facilitar, en forma continua y ordenada, las negociaciones que
en ella se transen, promoviendo, en todo momento, el desarrollo justo y equitativo del
mercado de valores y sus participantes.

Para este propdsito podra realizar cuanta actividad sea necesaria o conveniente y en forma
especial las siguientes:

a) Organizar, reglamentar y mantener el funcionamiento de los mercados secundarios,
estableciendo los locales, las instalaciones y los medios de difusion, asi como
organizar los servicios respectivos que faciliten las operaciones de bolsa;



b)

c)

d)

f)

g)

h)

j)
k)
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Establecer los procedimientos que rijan las relaciones entre la oferta y la demanda
de titulos, de forma que faciliten las operaciones en los mercados primario,
secundario y demas transacciones autorizadas por la Bolsa;

Llevar un listado de los valores admitidos a cotizacién en la Bolsa, sin perjuicio del
registro de valores que lleva la Superintendencia, asi como registros de las
cotizaciones y operaciones que transen los Puestos de Bolsa

Suspender o cancelar la negociacion de los valores admitidos a cotizacién;
Autorizar los puestos de bolsa, incluyendo los operadores remotos, y los agentes de
bolsa;

Facilitar la negociacion que realicen los intermediarios de los titulos y valores y los
otros instrumentos negociables autorizados por la Bolsa;

Velar por que las operaciones que en ella se realicen, estén ajustadas a la Ley, a los
reglamentos y a las mas estrictas normas de ética comercial que garanticen un eficaz
funcionamiento del mercado;

Ejercer la vigilancia de la actividad de los Puestos y Agentes de Bolsa que operen en
ella en lo que compete al presente Reglamento, sin perjuicio de las facultades
generales que le competen a la Superintendencia;

Velar por el estricto cumplimiento de las transacciones de acuerdo con los términos
y condiciones pactados por las partes, las leyes, reglamentos aplicables y el presente
Reglamento Interno.

Ejercer las facultades disciplinarias establecidas en este reglamento.

Firmar convenios de integracién con otras bolsas de valores en marco establecido
por la regulaciéon de la SIBOIF.

Articulo 30. DEFINICIONES.
Los términos definidos a continuacién tendran, para todos los efectos y propdsitos de este
Reglamento los siguientes significados:

a)
b)

c)
d)
e)

f)

g)

h)

AMERCA: Asociacion de Mercados de Capitales de las Américas

Admisidn a cotizacidn: Acto mediante el cual la Bolsa autoriza la negociacion de
instrumentos financieros en su seno.

Agente de Bolsa: Persona natural representante de un Puesto de Bolsa, habilitada
a operar como tal de conformidad a lo estipulado en este reglamento, que realiza
actividades bursatiles por cuenta y en nombre de un Puesto de Bolsa.

Bolsa, BVN, Bolsa de Valores de Nicaragua: Bolsa de Valores de Nicaragua, S.A.
CENIVAL: Central Nicaragliense de Valores, S.A.

Emisor: persona juridica, publica o privada, que emite valores para la negociacion
en el mercado de valores.

Ley: Ley de Mercados de Capitales publicada en La Gaceta, Diario Oficial No.222
del quince de noviembre de dos mil seis.

10SCO: Organizacion internacional de las comisiones de valores

Operador remoto: Puesto de bolsa que cuenta con una licencia otorgada por la
autoridad competente de su pais de origen, donde se encuentra ubicado su
domicilio principal, para negociar valores emitidos por emisores extranjeros, en el
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seno de una bolsa de valores autorizada por la autoridad competente del otro pais
donde seran negociados los valores.

i) PLA/FT/FP: Prevencion de lavado de activos, el financiamiento al terrorismo y el
financiamiento a la proliferacidon de armas de destruccidon masiva.

k) Puesto de Bolsa: Persona Juridica autorizada por la Bolsa para realizar las actividades
establecidas en la Ley.

1) Superintendencia, SIBOIF: Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras.

m) Registro de Valores: Registro de la Superintendencia creado mediante el articulo 7
de la Ley.

n) Junta Directiva: Junta Directiva de la BVN.

TITULO Il

CAPITULO |. ORGANOS DE LA BOLSA

Articulo 4. ORGANIZACION.

La Bolsa tendrd la organizacidon que mas le convenga para el cumplimiento de sus fines. Sin
embargo, son érganos de la Bolsa la Junta General de Accionistas, la Junta Directiva, los
Comités que conforme la Junta Directiva, la Auditoria Interna, el Oficial de Cumplimiento y
la Gerencia General.

Articulo 5. JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS.
La Junta General de Accionistas es el drgano supremo de la Bolsa y sus facultades y deberes
se desprenden de la escritura constitutiva de la misma.

Articulo 6. JUNTA DIRECTIVA.

A la Junta Directiva de la Bolsa le corresponde la direccién y administracién de ésta. La
organizacién y funcionamiento de la Junta Directiva se rige por la Ley de Mercados de
Capitales, las normas aplicables y la escritura constitutiva de la Bolsa, y le compete en forma
especial la realizacidon por si o por intermedio de las personas o comisiones que al efecto
determine, la realizacidon de lo siguiente:

a) Dictar y modificar el Reglamento Interno y someterlo a la Superintendencia para su
aprobacion;
b) Dictar los procedimientos que se consideren necesarios o convenientes para el

correcto funcionamiento de la Bolsa, asi como los principios éticos que deben regir
la conducta de los participantes del mercado;

c) Aprobar la admisidén a cotizacion de valores solicitada por los emisores y requerir
cualquiera informacion adicional que a criterio de la Junta Directiva deban
presentar;
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e) Suspender o cancelar la negociacidon en el seno de la Bolsa de valores, informando
de inmediato al Superintendente con expresidon de las razones por las cuales se
suspendid o canceld;

f) Autorizar la constitucion y funcionamiento de los Puestos de Bolsa;

g) Otorgar a solicitud de un Puesto de Bolsa la calidad de Agente de Bolsa a las
personas naturales que éste proponga;

h) Suspender o cancelar las autorizaciones de Puestos y Agentes de Bolsa;

i) Conocer en apelacion de los recursos interpuestos contra las resoluciones de la
Gerencia General;

i) Acordar el valor de las tarifas de la Bolsa y recomendar las tarifas al resto del
mercado;

k) Acordar la creacién de comisiones administrativas que coadyuven en forma directa

o indirecta, a la realizacidn de las labores en que pueda estar interesada la Bolsa,
confiriéndoles las atribuciones que estimare conveniente;

) Designar y remover al Gerente General;

m) Cualquier otra que determine la legislacion de valores.

Articulo 7. COMITES.
Los Comités tendran las funciones especificas que les sean asignadas por la Junta Directiva
de la Bolsa, las cuales se ejerceran sin perjuicio de las facultades propias de la ella.

La Junta Directiva podra establecer el nimero de Comités que estime conveniente para
mejorar su gestidn, pero en todo caso habra:

a) Un Comité Disciplinario que sera el responsable de la aplicacién del régimen
disciplinario a los Puestos de Bolsa y los Agentes de Bolsa, de conformidad con el articulo
40 de la Ley. Sus miembros seran nombrados por la Junta Directiva

Este comité podra estar integrado hasta por tres miembros de la Junta Directiva y dos
personas independientes.

b) Un Comité de Auditoria integrado por cuatro directores de la Junta Directiva,
nombrados por ésta, el cual tendrd las funciones asignadas en las normativas de la
Superintendencia que rigen la materia. El quérum se hara con dos miembros.

c) Un Comité de Negocios integrado por un minimo de tres directores con el objetivo
de promover nuevos productos financieros y estrategias de mercado de la Bolsa.

Articulo 8. UNIDAD DE AUDITORIA INTERNA.

La Unidad de Auditoria Interna estard a cargo de un Auditor Interno nombrado de acuerdo
con las normas de la Superintendencia, quien debe estar efectivamente separado de las
funciones administrativas y operativas de la Bolsa.
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El Auditor Interno dependera organica, funcional y administrativamente de la Junta
Directiva, a través del Comité de Auditoria, y tendrd entre sus funciones las siguientes:

a) Programar, organizar, dirigir, coordinar, controlar y ejecutar las actividades de la
Unidad de Auditoria Interna de conformidad a las normas establecidas por la
Superintendencia;

b) Inspeccionar, fiscalizar y evaluar permanentemente el funcionamiento, las
operaciones, contabilidad y el sistema de control interno de la Bolsa;

c) Recomendar la adopcidon de medidas correctivas pertinentes sobre hallazgos
encontrados en el desarrollo de los examenes efectuados;

d) Evaluar el cumplimiento de las disposiciones legales que rigen la actividad de la
Bolsa;

e) Evaluar el cumplimiento de disposiciones legales, reglamentos, manuales de

politicas, normas y procedimientos de control interno y demas regulaciones
emitidas por la Superintendencia, asi como proponer mejoras o modificaciones a

las mismas;

f) Dar seguimiento de la implementacién de las recomendaciones formuladas por la
Superintendencia y los auditores externos;

g) Elaborar y presentar plan anual de trabajo al Comité de Auditoria;

h) Comunicar de inmediato la ocurrencia de hechos significativos a la Junta Directiva,
Comité de Auditoria y la Superintendencia;

i) Las demas funciones que establezca este reglamento, la Junta Directiva y la

Superintendencia.

Articulo 9. OFICIAL DE CUMPLIMIENTO.
El Oficial de Cumplimiento es nombrado por la Junta Directiva, depende de ésta y coordina
todas sus actividades administrativas con la Gerencia General.

Sin un caracter limitativo se detallan las siguientes funciones del Oficial de Cumplimiento:

a) Actuar como interlocutor sobre la materia ante las autoridades competentes,
colaborando con ellas;
b) Mantener permanentemente informados a los funcionarios y a todo el personal de

la Bolsa, sobre las leyes, reglamentos y normas internas vigentes, aplicables a la
prevencion del delito de Lavado de Dinero o Activos;

c) Coordinar con la Gerencia General la implementacién de los sistemas,
procedimientos y normativas que se consideren necesarios para la prevencién del
delito de Lavado de Dinero o Activos;

d) Mantener permanentemente actualizado el “Manual de Prevencion del Delito de
Lavado de Dinero o Activos “. Asi como de incorporar en él, las modificaciones que
fueran necesarias, una vez éstas sean aprobadas por la Junta Directiva;

e) Coordinar programas permanentes de sensibilizacidén, divulgacién, informacion y
capacitacién en esta materia para todo el personal;



Bolsa de Valores de Nicaragua, S.A.

f) Verificar el cumplimiento de las Normas y Politicas Internas sobre la materia,
informando a la Junta Directiva sobre el incumplimiento de las mismas, a fin de que
se adopten las medidas correctivas pertinentes;

g) Presentar informes sobre el cumplimiento del Sistema de Prevencién de Lavado de
Dinero o Activos;

h) Creacion y administracion de los perfiles de los clientes de la Bolsa que son
exclusivamente los Puestos de Bolsa;

i) Aquellas que le designe la Junta Directiva.

Articulo 10. GERENCIA GENERAL.

La Gerencia General de la Bolsa es el érgano ejecutor de lo acordado por la Junta Directiva.
Le competen las atribuciones que le confiere la escritura constitutiva de sociedad, la
ejecucion de las disposiciones emitidas por la Junta Directiva y en forma especial la
supervisién y aplicacion de las disposiciones del presente Reglamento.

En particular el Gerente General tendra las siguientes funciones:

a) Velar por el cumplimiento de las Reglas Internas de la Bolsa.
b) Presidir las sesiones de operaciones de la Bolsa y actuar como director de remates.
c) Nombrar y remover al personal de la Bolsa, asi como presentar a la Junta Directiva

el Manual de funciones del personal para su aprobacidon. También le corresponde
delegar y asignar funciones entre el personal de la Bolsa.

d) Informar a la Junta Directiva sobre las solicitudes de emisores de valores en la
Bolsa, asi como sobre su cancelacién, presentando el dictamen correspondiente.

e) Suspender una sesion bursatil o la negociacién de un valor.

f) Anular o suspender transacciones sobre valores.

g) Extender constancias o certificaciones sobre materias que sean competencia de la
Bolsa.

h) Dictar circulares y procedimientos que considere necesarios para el desarrollo de
sus funciones.

g) Cualquier otra que determine la Junta Directiva.

Articulo 11. EL DIRECTOR DE REMATES.

La direccién y supervision de las sesiones que se realicen a viva voz en el recinto
establecido por la Bolsa o a través del sistema electrénico de negociacidn, estard a cargo
del director de remates.

El director de remates sera el Gerente General o la persona que éste nombre para dicho
cargo. El director de la sesién hara que las disposiciones del presente reglamento sean
cumplidas a cabalidad. Los casos no previstos especificamente por este Reglamento seran
resueltos por el director de remates.
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El director de remates tiene amplias facultades para resolver los conflictos que pudieren
suscitarse en la negociacién en Bolsa o en su liquidacién.

El director de remates podra suspender, por el tiempo que considere necesario, la
ejecucidon de una operacioén, la negociacién de determinados valores, o la sesidon bursatil
de cualquiera de los mercados que la Bolsa organice, cuando asi lo estime conveniente, de
conformidad con las disposiciones que para estos efectos dicte la Bolsa.

TITULO 1l

CAPITULO I. PUESTOS DE BOLSA

Articulo 12. PUESTOS DE BOLSA.

Por Puesto de Bolsa se entiende a la persona juridica constituida como sociedad anénima
autorizada por la Bolsa para realizar las actividades estipuladas en la Ley y las Normativas
correspondientes.

La Bolsa también autorizara a los puestos de bolsa que operen bajo la modalidad de operador
remoto. Estos son puestos de bolsa extranjeros que cuentan con una licencia otorgada por la
autoridad competente de su pais de origen, donde se encuentra ubicado su domicilio
principal, y autorizados por la Bolsa para realizar las actividades estipuladas en la Ley, las
normativas de la SIBOIF y el presente reglamento interno. Los operadores remotos negocian
valores por cuenta propia y/o por cuenta de inversionistas no residentes en Nicaragua y
liquidan sus operaciones segun los reglamentos y disposiciones de la Central Nicaragiiense
de Valores, CENIVAL.

Articulo 13. AUTORIZACION DE UN PUESTO DE BOLSA.

Para el otorgamiento de la autorizacién para operar un Puesto de Bolsa, los interesados
deberdn cumplir con los requisitos establecidos en la Ley y los sefialados en la norma
especifica de la Superintendencia.

Las personas juridicas que soliciten a la Bolsa se les conceda o reconozca su calidad de
Puestos de Bolsa, deben dirigirse por escrito a la Junta Directiva y reunir adicionalmente

los siguientes requisitos:

a) Proyecto de escritura de constitucién y de estatutos.
b) Informacién acerca de sus accionistas.

1. Para personas naturales:
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Nombre, edad, ocupacion, nacionalidad y domicilio.

Curriculum vitae.

Fotocopia de documento de identidad razonado por notario publico.

Numero del Registro Unico de Contribuyente (RUC). En el caso de extranjeros no
domiciliados en el pais deberdn presentar el equivalente utilizado en el pais donde
tributan.

Certificado de antecedentes judiciales y/o policiales, con la correspondiente
autenticacion, cuando se trate de personas no domiciliadas en Nicaragua.

2. Para personas juridicas accionistas:

c)

i)
i)

d)

f)

g)
h)

i)
j)

k)

Copia razonada notarialmente del testimonio de la escritura publica de constitucion
de la sociedad, estatutos y de sus modificaciones, si las hubiere. En el caso de
personas juridicas extranjeras, los documentos equivalentes.

Nombres de los miembros de la junta directiva, asi como el curriculum vitae de cada
uno de sus integrantes.

Certificado de antecedentes judiciales y/o policiales del representante legal y
miembros de la junta directiva de la sociedad, expedidos por las instancias
nacionales correspondientes.

Tener como gerentes y apoderados exclusivamente personas que satisfagan los
siguientes requisitos:

No haber sido condenado por delitos que conlleven pena mas que correccionales;
Tener plena capacidad juridica;
Tener su domicilio en el territorio nacional; y iv) Ser de notoria buena conducta.

Fecha de inicio de operaciones.

Plan de negocios y estudio de factibilidad econdmico-financiera, en el que se incluya,
entre otros aspectos, las consideraciones sobre el mercado, las caracteristicas de la
institucion, la actividad proyectada y las condiciones en que ella se desenvolverd de
acuerdo con diversos escenarios de contingencia.

Plan de infraestructura necesaria de recursos humanos, control interno, gestién de
riesgos y sistemas electronicos que deben reunir las condiciones de seguridad,
disponibilidad, audibilidad e integridad necesarias, incluyendo las disposiciones de
la normativa de la Superintendencia que regula la gestién de riesgo tecnolégico.
Direccidn para notificaciones.

Certificacidon del libro de registro de acciones que contenga los nombres de los
accionistas de la sociedad.

Reglamento interno de normas de conducta.

Contar con politicas y procedimientos escritos para la prestacidn de cada servicio o
actividad que realicen y los procesos que ellos involucren.

Cualquier otro documento que le sea requerido por la Bolsa.
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Los operadores remotos extranjeros que soliciten a la Bolsa se les conceda o reconozca su
calidad de Puestos de Bolsa deben dirigirse por escrito a la Junta Directiva y adjuntar a su
solicitud la siguiente informacion:

a) Nombre comercial y razén social.

b) Domicilio, teléfono, correo electrdnico, sitio de internet.

c) Documento de identificacidon personal y demads generales de ley de las personas que
funjan como ejecutivo principal, oficial de cumplimiento y agentes de bolsa.

d) Credencial de autorizacién de la bolsa de valores de su pais de origen.

e) Certificacidn de registro o autorizacién del regulador de su pais de origen.

f) Escritura de constitucién y estatutos del operador remoto, el cual debe estar

constituido como sociedad anénima de conformidad al cddigo de comercio o
legislacién de su pais de origen.

g) Poder de representacién de la persona designada por el operador remoto para
actuar en Nicaragua, quien debera contar con experiencia en la industria bancaria o
de valores, con poderes amplios y suficientes para ser notificado de cualquier
tramite administrativo y/o judicial.

Los documentos referidos en los literales c) al g) anteriores deberan presentarse en copia
certificada notarialmente. Los documentos provenientes del extranjero que se exigen a las
personas naturales o juridicas en este reglamento, deberan cumplir con los requisitos que
establecen las leyes de la materia para que puedan surtir efectos juridicos en el pais.

Después de haberse presentado la solicitud respectiva, la Bolsa evaluara la documentacién
correspondiente y si notara alguna deficiencia u omisién, requerira al solicitante que realice
las aclaraciones respectivas o entregue los documentos faltantes, concediéndole un plazo
maximo de treinta dias habiles computado a partir de la fecha de notificacién. La Bolsa
podrd ampliar el plazo anterior, previa solicitud debidamente justificada. Si el interesado no
se ajusta a los plazos establecidos, la Bolsa tendra por abandonado el tramite.

La BVN no cobrara el pago de las tarifas de registro, o de otro tipo a los operadores remotos,
siempre y cuando esta practica sea reciproca, en caso contrario, se cobrara la tarifa que se
aplica a los puestos de bolsa nacionales o en el pais de origen, la que sea menor.

Articulo 14. TRAMITE.

La solicitud de admisién y los documentos respectivos seran examinados por la Junta
Directiva. La aprobacion de la solicitud requiere que por lo menos dos tercios (2/3) de los
integrantes de la Junta Directiva se pronuncien favorablemente, quienes previo a su
decisién podran requerir del solicitante los informes o aclaraciones adicionales que estimen
pertinentes. La resolucidn surtird efectos a partir de la fecha en que sea notificada al
interesado y a la Superintendencia.
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Articulo 15. REGISTRO.
Aprobada la solicitud de autorizacién de funcionamiento del Puesto de Bolsa y debidamente
comunicada al solicitante, éste debera presentar lo siguiente:

a) Copia certificada de la escritura de constitucion y de estatutos, debidamente
registrados.

b) Estados Financieros del ultimo ejercicio social o de apertura.

c) Tener integramente pagado el capital social por la cantidad minima que establece la
Ley o los reglamentos de la Superintendencia.

d) Garantia determinada por la Superintendencia.

e) Certificacidn sobre integracion de Junta Directiva y de principales ejecutivos.

f) Tener como gerentes y apoderados exclusivamente personas que satisfagan los

siguientes requisitos: i) No tener antecedentes penales; ii) Tener plena capacidad
juridica; iii) Tener su domicilio en el territorio nacional; y iv) Ser de notoria buena

conducta.
g) Fecha de inicio de operaciones.
h) Presentar requisitos establecidos en las normas de la Superintendencia.
) Cualquier otro documento que le sea requerido por la Bolsa.

Luego que el solicitante haya satisfecho la totalidad de los requisitos para ser acreditado
como Puesto de Bolsa, el secretario de la Junta Directiva procedera a extender la
correspondiente credencial que lo autorice como Puesto de Bolsa de la Bolsa. Los puntos ¢
y f no aplican para los operadores remotos.

El ejercicio de los derechos inherentes a la calidad de Puesto de Bolsa presupone el pago
puntual de las cuotas y tarifas que al efecto determine la Junta Directiva de la Bolsa. La BVN
no cobrara cuotas o membresias a los puestos de bolsa que funjan como operadores
remotos extranjeros, siempre y cuando esta practica sea reciproca, en caso contrario, se
cobrara la tarifa menor.

Articulo 16. SUSPENSION O CANCELACION DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

La Bolsa podra suspender o cancelar la autorizacion para operar un Puesto de Bolsa sin
indemnizacién, en cualquier tiempo en que éste deje de cumplir, temporal o
definitivamente, los requisitos a que se refiere el presente Reglamento, la Ley, las normas
dictadas por el Consejo Directivo de la Superintendencia y otras disposiciones de la Bolsa.

Igualmente, la Bolsa podra suspender o cancelar la autorizacidn, sin indemnizacién para el
beneficiario, cuando éste:

a) Incumpla reiteradamente con las instrucciones del Superintendente;

b) Intervenga en operaciones que no se ajustan a las sanas practicas del mercado de
valores;

c) No pague cumplidamente los cargos por gastos de operacién y mantenimiento y

otras obligaciones establecidas por la Bolsa;
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d) Falte al cumplimiento de obligaciones derivadas de sus operaciones contractuales;
e) Sea declarado en quiebra o entre en liquidacién;

f) Proporcione declaraciones falsas o dolosas;

g) Incurra en otras violaciones a este Reglamento; y

h) No cumpla con las disposiciones para la liquidacidon de operaciones estipuladas en

el presente reglamento y en su caso, en el reglamento interno de CENIVAL.

La suspensién y cancelacion de la autorizacidn, también aplicara para las concesiones que
se otorgaron con anterioridad a la vigencia de la Ley de Mercados de Capitales, puestos de
bolsa que funjan como operadores remotos extranjeros.

El operador remoto extranjero podrd solicitar voluntariamente la cancelacién de su
autorizacion, mediante solicitud suscrita por su apoderado a la Junta Directiva de la Bolsa,
y acompafiada de la siguiente documentacion:

a) Poder de representacién del firmante de la solicitud.
b) Resolucién del érgano competente.

El representante del operador remoto y/o la Bolsa de su pais de origen deberan informar a
la Bolsa si ha dejado de contar con una licencia o autorizacion del regulador y/o de la bolsa
de valores de su pais de origen. En este caso la Bolsa procedera a cancelar la autorizacién
de operador remoto.

Articulo 17. INTRANSFERILIDAD DE LAS AUTORIZACIONES.

La autorizacion dada a un Puesto de Bolsa no es transferible ni gravable, directa o
indirectamente, salvo autorizacién expresa de la Junta Directiva de la Bolsa y en respuesta
a solicitud del Puesto de Bolsa.

Articulo 18. DISPONIBILIDAD DE PUESTOS DE BOLSA.

La Bolsa determinard, cuando lo estime conveniente, el nimero de Puestos de Bolsa que
requiere el mercado, el cual se fijara de manera tal que exista un equilibrio entre los
interesados en participar y la rentabilidad de los Puestos de Bolsa participantes. La Junta
Directiva no podra fijar el nimero de Puestos en una cantidad menor de los Puestos
adjudicados.

Articulo 19. CESION DE ACCIONES DE UN PUESTO DE BOLSA.

Ninguna accién de una sociedad andénima autorizada a operar un Puesto de Bolsa podra ser
cedida sin autorizacién de la Junta Directiva de la Bolsa. La fusidon de dos o mas Puestos de
Bolsa, o de un Puesto con una sociedad independiente, debera ser aprobada por la Bolsa.

Se exceptua de lo anterior a los puestos de bolsa que funjan como operadores remotos
extranjeros.
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Articulo 20. LIMITACION A LA TITULARIDAD.
Ninguna persona podrd ser duefia de acciones de mds de un Puesto de Bolsa que opere
dentro de la Bolsa, ya sea directamente o por interpdsita persona.

Articulo 21. ACTIVIDADES.
Los Puestos de Bolsa podran realizar las siguientes actividades:

a)
b)
c)
d)
e)

f)

g)

h)
i)
j)

k)

Actuar como intermediarios en la negociacién de titulos y/o valores en los términos
gue establece el presente reglamento;

Prestar asesoria en materia de operaciones bursatiles de valores;

Asesorar en la inscripcién de los emisores y de los valores susceptibles de oferta
publica y/o negociables en mercado primario, asi como realizar todas las
operaciones que faciliten la colocacién de los mismos;

Representar por medio de sus Agentes de Bolsa a los interesados en la propuesta,
perfeccidn y ejecucién de las operaciones que deseen realizar en la Bolsa;

Recibir fondos, titulos y valores por concepto de las operaciones que se le
encomienden;

Realizar operaciones en la Bolsa por cuenta propia, pero en este caso no podran
adquirir los valores que se les ordend enajenar, ni enajenar de los suyos a quien le
ordend adquirir, sin autorizacion expresa del cliente.

Obtener créditos y otorgar a los clientes créditos, siempre que estén directamente
relacionados con operaciones de compra y venta de valores, incluida la
prefinanciacién de emisiones.

Prestar servicios de administracion individual de cartera.

Prestar servicios de custodia de valores.

Permitir la fiscalizacion, por parte de la Superintendencia y de la Bolsa, de todas sus
operaciones y actividades, asi como las verificaciones, sin previo aviso, por parte de
dichos organismos y que estimen convenientes.

Informar a la Bolsa sobre el despido o la cesacion de su relacidn con los agentes de
bolsa que lo represente.

Liquidar oportunamente las operaciones en que intervenga de acuerdo con lo
establecido en los contratos bursatiles y de acuerdo con el reglamento interno de
CENIVAL.

Realizar operaciones bursatiles en mercados extranjeros segun las disposiciones del
presente reglamento o en calidad de operador remoto en una bolsa de valores
extranjera.

Realizar toda otra actividad licita relacionada con negocios de Bolsa y aquellos que
autoricen la Ley y los reglamentos.

Articulo 220. OBLIGACIONES.

Todo Puesto de Bolsa tiene la obligacion de asegurar y de vigilar el cumplimiento de las
siguientes disposiciones y para tal efecto debera dotarse de una organizacion y de los
procedimientos internos correspondientes:



a)

b)

f)

g)

h)

k)
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Cumplir con las obligaciones que establecen las leyes y los reglamentos de la
Superintendencia y la Bolsa;

Guardar total reserva sobre las operaciones en que intervenga y de los nombres de
las personas por cuenta de quienes esas operaciones se realizan, salvo orden judicial
0 autorizacion de dichas personas;

Cerciorarse de la autenticidad de las firmas de las personas fisicas que ordenen la
realizacion de las operaciones bursatiles y, en su caso, de la existencia de un
mandato suficiente para actuar en representacion de una persona juridica;
Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, precisién y abstenerse de artificios
gue, en cualquier forma, puedan inducir a error a las partes contratantes;

Velar porque las operaciones en que participe o intervenga, se realicen de
conformidad con la Ley y los reglamentos aplicables;

Actuar de conformidad con los principios de ética predominantes en la actividad de
la intermediacidn bursatil;

Llevar el registro o registros que sean necesarios en los que anotard con claridad y
exactitud las operaciones que efectue, asi como los libros de contabilidad y otros
exigidos por la Ley.

Entregar a su cliente una copia del comprobante mediante el cual se ejecuté la
operacion ordenada;

Cuando asi lo solicite su cliente, entregar copia certificada de sus registros, relativa
a los contratos que éste haya celebrado por su medio;

Abstenerse de realizar cualquier acto o hecho que pudiere afectar la reputacién de
la Bolsa.

Asimismo, son obligaciones de los Puestos de Bolsa el cumplimiento de las siguientes
disposiciones:

a)
b)

c)
d)

e)

d)

Celebrar y cumplir las operaciones sobre los valores negociados en la Bolsa
mediante los procedimientos que ésta establezca;

Proporcionar, por lo menos una vez al afio, sus estados financieros a la Bolsa,
auditado por Contador Publico Autorizado;

Pagar ala Bolsa las tarifas de comisiones autorizados;

Proporcionar tanto a la Superintendencia como a la Bolsa toda la informacién,
econdémica, financiera, contable, legal o de cualquier otra naturaleza que se solicite
en cualquier momento.

Informar a la Bolsa de todas las operaciones con valores extranjeros que realicen
fuera de los mecanismos de negociacion organizados por la Bolsa en la forma y
periodicidad que determine el Gerente General. Esto no aplica para los operadores
remotos extranjeros.

Acatar todas las disposiciones que emita la Junta Directiva de la Bolsa.

Adicionalmente a los enunciados anteriores, los puestos de bolsa que operen como
operadores remotos deben cumplir las leyes, normativas y circulares vigentes de
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prevencion del lavado de activos, de financiamiento al terrorismo y de proliferacion de
armas de destruccion masiva en el pais de origen.

Articulo 22.1. OPERADORES REMOTOS NACIONALES.

Los puestos de bolsa que opten por actuar como operador remoto en el seno de una bolsa
de valores extranjera, en el marco de los convenios suscritos por la Bolsa, deberan contar
de previo con la autorizacion para operar con valores extranjeros conforme a lo establecido
en la normativa que regula la materia sobre negociacion de valores en mercado secundario
y las disposiciones de este reglamento.

Las transacciones que efectuen dichos operadores remotos en una bolsa extranjera
deberan ser reportadas a la BVN y seran divulgadas en sus informes en su sitio web.

Los puestos de bolsas seran responsables de brindar a sus clientes toda la informacion
necesaria sobre las condiciones, caracteristicas y riesgos que los mismos asuman al decidir
en la compra o venta de los valores extranjeros, asi como de proporcionarles la informacion
contenida en el sistema internacional de informacion al que el puesto de bolsa tenga
acceso.

Ademas, seran responsables de dar a conocer a los inversionistas que las operaciones que
se realizan son bajo condiciones distintas a las observadas en las negociaciones con
valores locales, debiendo dejar evidencia de la transmision al cliente de la informacion
siguiente:

a) Que los valores no estan sujetos a las leyes locales; y

b) Que, ante litigios, resolucién de conflictos, situaciones de no pago del emisor extranjero
u otros eventos similares, debera recurrir al respectivo emisor extranjero o ante las
autoridades del pais de origen de donde provienen dichos valores, para resolver sobre
los mismos. Asi mismo, que la informacion de estos valores puede encontrarse en un
idioma distinto del espafiol.

Lo indicado en este articulo debera ser incorporado en los contratos que los puestos de
bolsas suscriban con sus clientes; asi mismo, toda comunicacién entre el puesto de bolsa
y el inversionista debera contener una advertencia que incluya lo expresado en los literales
a) y b) anteriores.

Articulo 23. REGISTROS DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

Los Puestos de Bolsa deberan llevar registros de las operaciones y otras actividades
autorizadas en que participen o intervengan. Los Puestos de Bolsa serdn los responsables
ante la Bolsa o cualquier tercero, de la exactitud y veracidad de los asientos de registro que
lleven y serdn responsables por conservar en lugar seguro tales registros.

Articulo 24. PROPIEDAD DE LAS BASES DE DATOS.
Las bases de datos de los sistemas de la Bolsa y que contienen la informacién sobre
transacciones registradas en el sistema por los Puestos de Bolsa, asi como todo valor
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agregado dado por la Bolsa a las mismas, seran propiedad y dominio exclusivo de la Bolsa,
guien podra comercializar dicha informacién utilizando los medios que estime conveniente.

Articulo 25. RESPONSABILIDAD POR ACTUACION DE LOS FUNCIONARIOS DE LOS PUESTOS
DE BOLSA.

Los Puestos de Bolsa seran responsables por las actuaciones dolosas o culposas de sus
funcionarios, empleados o agentes de bolsa, durante el ejercicio de sus funciones.

La Bolsa no serd responsable patrimonialmente por el incumplimiento de las obligaciones
contraidas por los Puestos de Bolsa para con sus clientes o para con terceros.

Articulo 26. INFORMACION SOBRE EMPRESAS RELACIONADAS Y GRUPOS DE INTERES
ECONOMICO.

Los Puestos de Bolsa deberdn suministrar informacion a la Bolsa sobre las empresas con las
cuales forme un grupo de interés econdmico, financiero o administrativo, o bien mantenga
relaciones comunes o reciprocas de dependencia o control, cuando la actividad de estas
empresas, de acuerdo con el criterio de la Bolsa, se oriente a satisfacer las necesidades de
los clientes de los Puestos de Bolsa y complementen su servicio de intermediacion bursatil.

Tratandose de operaciones por cuenta propia, los Puestos de Bolsa deberan de llevar un
registro especial de las mismas y de su grupo de interés econédmico. En el caso que un
Puesto de Bolsa realice una operacidn cruzada con un cliente y por cuenta propia, debera
hacer constar por escrito esa circunstancia, asi como la aceptacidon expresa del cliente.

Articulo 27. GARANTIAS.

Los Puestos de Bolsa, incluso los que operen como operadores remotos con el objeto de
asegurar el cumplimiento de la totalidad de las obligaciones contraidas con la Bolsa, sus
clientes y con otros Puestos de Bolsa, deberan entregar las garantias, generales o
especiales, en la forma y términos que exija la Bolsa y ésta queda facultada a convertirlas
en efectivo.

Sin perjuicio de los montos de las garantias determinadas por la SIBOIF, la Junta Directiva
podra solicitar a los Puestos de Bolsa garantias adicionales.

Los Puestos de Bolsa entregaran a la Bolsa en concepto de garantia para garantizar sus
obligaciones:

a) Garantias de cumplimiento emitidas por compafias de seguro supervisadas por la
Superintendencia;

b) Certificados de depdsito endosados a favor de la Bolsa;

c) Valores negociables en Bolsa emitidos por el sector publico o calificados con grado

de inversién. El valor de la garantia serd igual a 1.25 veces el valor de mercado de
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los instrumentos cedidos. Toda reduccién del valor de la garantia debe ser
compensada por nuevos instrumentos de forma inmediata.

La Gerencia General de la Bolsa dictard las normas operativas para el depdsito, actualizacién
y retiro de las garantias.

Las garantias para operaciones a plazo, futuros u opciones se regiran por un reglamento
especial de la Bolsa.

Articulo 28. SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

Los Puestos de Bolsa deben estructurar, implementar y mantener un sistema de control
interno, de acuerdo con su estructura y tamafio, tipos de operaciones y demas actividades
gue realicen en desarrollo de su objeto social.

El sistema de control interno debe cumplir los siguientes objetivos:

a) Efectividad y eficiencia de las operaciones en cumplimiento de los objetivos del
Puesto de Bolsa, salvaguardando los recursos del mismo y de terceros;

b) Suficiencia y confiabilidad de la informacidn financiera y contable, asi como en la
preparacién de los estados financieros;

c) Cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias vigentes

Este sistema debe contemplar, como minimo, lo siguiente:

a) Definicidon de politicas y la aprobacién de la estructura del sistema de control
interno. Estos deben constar por escrito y divulgarse a toda la organizacién;
b) Implementar sistemas de monitoreo con el fin de asegurar el desarrollo ordenado

de sus negocios y operaciones estableciendo controles en los sistemas
computacionales y manuales que deben ser evaluados por sus auditores
respectivos;

c) Elaborar un Cédigo de Conducta que incluya entre otros el cumplimiento de las
disposiciones legales y reglamentarias a que esta sujeto el Puesto de Bolsa,
situaciones generadoras de conflictos de interés, politicas de actuacion de
funcionarios, manejo de informacidn privilegiada, relaciones con clientes y
proveedores, etc.

Articulo 29. ARBITRAJE DE CONFLICTOS.

La Bolsa mantendrd, mediante un reglamento especifico, un sistema de arbitraje
voluntario para resolver conflictos patrimoniales que surjan por operaciones bursatiles
entre los Puestos de Bolsa, entre los Agentes de Bolsa y sus Puestos o entre éstos ultimos
y sus clientes. Este sistema serd vinculante para las partes que lo hayan aceptado
mediante el correspondiente compromiso arbitral, y se regird por lo establecido por la
Ley 540, Ley de Mediacién y Arbitraje y sus reglamentos.
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CAPITULO Il. AGENTES DE BOLSA

Articulo 30. AGENTES DE BOLSA.
Son Agentes de Bolsa las personas naturales, previamente autorizadas por la Bolsa, que se
dedican a las operaciones de intermediacién de valores.

Los Puestos de Bolsa realizardn sus operaciones de intermediacién bursatil a través de
Agentes de Bolsa, a quienes compete ejecutar por cuenta del Puesto de Bolsa, todas
aquellas labores auxiliares o complementarias que fueren del caso y en forma especial las
labores propias de un operador de piso o del sistema electrénico de negociacién.

El Puesto de Bolsa interesado en el reconocimiento de un Agente de Bolsa, debe solicitarlo
por escrito a la Junta Directiva de la Bolsa, acompafiando a su solicitud, los siguientes
documentos:

a) Ser persona natural capaz de adquirir derechos y contraer obligaciones, mayor de
21 aifios de edad, ser nicaragliense o extranjero que tenga residencia en Nicaragua
y un completo dominio del idioma espafiol;

b) Constancia escrita por parte del Puesto de Bolsa a favor del Agente de Bolsa para
actuar en su nombre, asi como la expresa e incondicional asuncion de las
responsabilidades que por la actuacion de éste pudiere derivarse;

c) Tener grado académico universitario y acreditar conocimientos en actividades
relacionadas con el mercado de valores.

d) Haber aprobado el examen correspondiente de conformidad con lo que para tal
efecto disponga la Bolsa;

e) Brindar la garantia que establezca la SIBOIF, la misma que debera mantenerse

hasta un afio después del término de la calidad de tal, o hasta después que se
resuelvan por sentencia ejecutoriada las acciones judiciales que se hayan
entablado en su contra por los acreedores potenciales, en su caso. Las garantias de
los Agentes de Bolsa se regiran también por lo establecido en el articulo 27 de este

reglamento.

f) Presentar a la Bolsa una copia del contrato que vincule al Agente Corredor con el
Puesto de Bolsa. El puesto de bolsa determinarad si el contrato es laboral o
mercantil

g) Presentar las certificaciones o cualquier otro documento que la Bolsa solicite.

h) Suministrar a la Bolsa la informacion necesaria en materia de PLA/FT/FP.

Los operadores remotos interesados en el reconocimiento de un Agente de Bolsa, debe
solicitarlo por escrito a la Junta Directiva de la Bolsa, acompafiando a su solicitud, los
siguientes documentos:

1. Constancia de registro de la Bolsa de su pais de origen.
2. Carta poder del operador remoto autorizandolo a ejercer como agente de bolsa ante
la Bolsa y en su representacion.
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Articulo 31. ACTUACION.

En toda sesién de la Bolsa, realizada en el recinto autorizado o a través de un sistema
electrénico de negociacidn, cada Puesto de Bolsa podra operar con un niumero maximo de
Agentes de Bolsa que establecera la Bolsa. El Agente de Bolsa actuard en forma exclusiva y
por cuenta del Puesto de Bolsa para el cual labora. El Puesto de Bolsa es responsable de
todo lo actuado por sus Agentes de Bolsa.

Los Agentes de Bolsa deberdn actuar celebrando las operaciones sobre los titulos o valores
negociables en la Bolsa, sujetos a los procedimientos establecidos por ella.

Articulo 32. DERECHOS.
Son derechos de los Agentes de Bolsa los siguientes:

a) Efectuar a través de los mecanismos establecidos por la Bolsa los contratos vy
operaciones autorizados por las leyes y este Reglamento;
b) Solicitar y obtener de la Bolsa la informacién que para el desarrollo de sus

funciones consideren necesarias;

Articulo 33. OBLIGACIONES.
Son obligaciones de los Agentes de Bolsa, las siguientes:

a) Cumplir con las disposiciones legales, estatutarias y reglamentarias
correspondientes;

b) Celebrar unicamente operaciones sobre valores autorizados por la Bolsa o aquellas
negociaciones de valores extranjeros que se hagan en cumplimiento de la normativa
vigente;

c) Liquidar las operaciones en que intervenga, en forma puntual y en los términos
establecidos por la Bolsa y la CENIVAL;

d) Entregar a sus clientes una copia del comprobante mediante la cual se ejecuté la
operacion por ellos solicitada;

e) Expedir las certificaciones que soliciten sus clientes, otros corredores, la Bolsa o los

Tribunales de Justicia, por cuenta de los interesados, sin menoscabo de la
confidencialidad a que los obligan las leyes;

f) Guardar reserva sobre las transacciones y nombres de sus comitentes, no siendo
licito mencionarlos sino con autorizacién de ellos, en los casos que determine la ley
o para hacer efectiva la responsabilidad del comitente;

g) Cerciorarse de la autenticidad de las firmas de sus comitentes y de la validez de los
poderes de los representantes de sus clientes;

h) Conducir todos los negocios con lealtad, claridad, precisidén y abstenerse de artificios
gue, en cualquier forma, pueden inducir a error a las partes contratantes;

i) Realizar sus actividades de tal forma que no entorpezcan el orden y la fluidez de las

sesiones de la Bolsa;
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k) Cualquier otra obligacion que establezca la Bolsa.

Articulo 34. PROHIBICIONES.
Esta prohibido a los Agentes de Bolsa lo siguiente:

a) Ejecutar una operacion en la Bolsa por cuenta propia;

b) Concertar operaciones no autorizadas por este Reglamento;

c) Participar en ofertas publicas de valores en la Bolsa que no estén inscritos o cuya
transaccién haya sido suspendida; y

d) No cumplir por razones que le sean imputables con las obligaciones originadas en

transacciones de valores en que haya tomado parte.

Articulo 35. SUSPENSION O CANCELACION DE LOS AGENTES DE BOLSA.
La Bolsa podra amonestar, imponer multas, suspender o cancelar la autorizacién de un
Agente de Bolsa, informando de lo actuado a la Superintendencia.

La referida suspensidn o cancelacién sélo procedera por haber incurrido el Agente en alguna
de las siguientes causales:

a) Dejar de cumplir con los requisitos necesarios para la autorizacion;

b) Incurrir en graves violaciones a las obligaciones y prohibiciones que le impone este
Reglamento, la Ley u otras disposiciones que lo rijan;

c) Tomar parte en forma culpable o dolosa en transacciones no compatibles con las

sanas practicas de los mercados de valores;

Articulo 36. CONFIDENCIALIDAD.

Los drganos administrativos de la Bolsa, los Puestos de Bolsa, los Agentes de Bolsa, y las
personas que laboren para éstos no podran suministrar informacién alguna sobre las
negociaciones en que intervengan, aun cuando no se perfeccionen, ni aln después de
concluidas, salvo que medie autorizacidn por escrito del cliente, o mandamiento judicial
librado con apego a la Ley.

Articulo 37. INFORMACION PRIVILEGIADA.

Las personas que, por su posicidn respecto a las personas interesadas en la oferta publica
de valores, tengan acceso a informacidn privilegiada, relativa a una de esas personas en
particular, deben abstenerse de efectuar operaciones con cualquier clase de valores
emitidos por esa persona, en beneficio propio o de terceros, mientras la citada informacién
no sea divulgada entre el publico inversionista.

Articulo 38. CLAVES.
Para que el Agente de Bolsa desempefie sus funciones se requerird la asignacién de la clave
de acceso al sistema de negociacion de la Bolsa, la cual debera ser solicitada por el Gerente
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General del Puesto de Bolsa mediante el formulario que para tal efecto elabore la Bolsa. La
Bolsa entregara la clave personalmente al Agente de Bolsa quien antes de utilizar el sistema
de negociacion debera modificarla.

Serd responsabilidad del Agente de Bolsa y del Puesto de Bolsa el uso que se le dé a dicha
clave y las operaciones que resulten de dicho uso. El uso de claves de acceso a los sistemas
de la Bolsa constituird, para todos los efectos, la sustituciéon de la firma autdgrafa y
producird las mismas consecuencias que las leyes otorguen a los documentos privados.

La Bolsa no aceptara como vdlido el argumento de que una clave de acceso hubiere sido
utilizada por persona no autorizada, por lo que las operaciones que se concierten mediante
el uso de dicha clave surtirdn todos sus efectos y seran validas, vinculando al Puesto de
Bolsa que haya acreditado el Agente de Bolsa.

Articulo 39. AGENTES DE BOLSA DE MERCADOS INTERNACIONALES.

Los Agentes de Bolsa autorizados podran optar a la credencial de “Agente de Bolsa de
Mercados Internacionales” que otorgard la Bolsa para poder hacer operaciones bursatiles
en mercados fordneos de instrumentos autorizados por la Bolsa después de llevar los
siguientes requisitos:

a) En aquellos casos que por la naturaleza de los valores a negociarse sea requerido
acreditar conocimientos del idioma inglés se presentara a la Bolsa un certificado de
examen Toefel, bachillerato en colegio bilinglie o estudios universitarios en idioma

inglés.

b) Tomar el curso de capacitacién sobre el tema que imparta la Bolsa o en las entidades
que la Bolsa autorice.

c) Pasar examen especifico elaborado por la Bolsa o las certificaciones que la Bolsa
autorice.

La Bolsa podrd autorizar un Agente de Bolsa, eximiéndolo de los requisitos anteriores,
siempre y cuando haya sido acreditado en otro mercado o Bolsa con requisitos similares o
superiores a los establecidos en este articulo.

Elinciso (a) no aplica para agentes corredores que operen en mercados donde el castellano
es la lengua oficial.

TITULO IV. VALORES INSCRITOS EN BOLSA

CAPITULO I. LISTADO
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Articulo 40. LISTADO.

La Bolsa contard con un listado de valores inscritos que se integrara por los siguientes
apartados: a) Valores registrados en el registro de valores de la Superintendencia y
admitidos a cotizacion en la Bolsa; b) Valores no registrados o inscritos en la
Superintendencia y admitidos a cotizacién en la Bolsa; c) Valores extranjeros registrados en
otros paises. Este listado de valores serd publico y surtira efectos en el momento en que se
lleve a cabo el alta de los valores a través del sistema electrénico de negociacidn de la Bolsa,
lo que generara el derecho a que los referidos valores puedan ser operados por los Puestos
de Bolsa o transados en mercados internacionales.

Articulo 41. ALCANCE DEL LISTADO.

La inscripcién de instrumentos financieros en el listado de la Bolsa no implica certificacién
ni responsabilidad alguna por parte de la Bolsa respecto del precio, bondad, calidad o
negociabilidad de los mismos o de la solvencia, estabilidad y capacidad de cumplimiento de
los emisores.

Articulo 41.1. LISTADOS INCORPORADOS A TRAVES DE LA INTEGRACION CON OTRAS

BOLSAS DE VALORES.

Conforme a lo dispuesto en el articulo 214 de la Ley No. 587, pueden transarse en las
bolsas de valores, los valores emitidos por emisores extranjeros siempre que cumplan con
los requisitos relativos a la informacion y registro en su pais de origen y cuando estos
requisitos sean al menos equivalentes a los exigidos en Nicaragua. En consecuencia,
dichos valores podran ser objeto de oferta publica en los mercados primario y secundario
de Nicaragua, sin que se requiera de su autorizacion por parte de la Bolsa. Para esos
efectos, se entenderan que los listados de valores incorporados son aquellos valores
emitidos por emisores extranjeros que cumplen con los requisitos establecidos en el articulo
214 de la Ley No. 587, cuando concurran las siguientes condiciones:

a) Que provengan de los paises miembros de I0SCO y/o paises miembros de la
AMERCA.
b) Que estén inscritos en los registros de valores de las entidades reguladoras

homologas, con las cuales la Superintendencia y la Bolsa tengan suscritos acuerdos
o convenios de integracién de los mercados de capitales; y

C) Que se negocien mediante un sistema electrénico de negociacion.

Todas las emisiones de valores extranjeros que se negocien en los términos anteriores,
estaran sujetas a las disposiciones de suministro de informacion periddica, hechos
relevantes y a la presentacion de la documentacion de conformidad a las regulaciones de
su supervisor de origen. Los hechos relevantes seran publicados por los medios y en los
plazos establecidos por la regulacién de cada pais donde esta registrado el emisor o la
emision de valores. El puesto de bolsa que actue como operador remoto debe indicarles a
sus inversionistas donde se encuentra disponible la informacién del emisor.
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CAPITULO Il. DE LOS VALORES REGISTRADOS EN EL REGISTRO DE VALORES DE LA
SUPERINTENDENCIA Y ADMITIDOS A COTIZACION EN LA BOLSA

Articulo 42. ADMISION A COTIZACION EN BOLSA.
De conformidad a la Ley de Mercados de Capitales la autorizacién para oferta publica de
valores y el respectivo registro corresponde a la Superintendencia.

La Bolsa inscribira en el listado aquellos valores que llenen los requisitos establecidos en
este reglamento, previamente autorizados y registrados en la Superintendencia.

Articulo 43. TRAMITE DE LISTADO DE VALORES NACIONALES.

El representante legal del emisor deberd presentar una solicitud proporcionando a la Bolsa
la informacion requerida en la Ley de Mercados de Capitales, las normas de la
Superintendencia para el registro de valores y las disposiciones de este reglamento interno.
En el caso de emisiones de fondos de inversidn o titularizacion la solicitud de registro la
deberd presentar el representante legal de la Sociedad Administradora del fondo
respectivo.

La solicitud deberd presentarse ante la Gerencia General de la Bolsa quien analizara el
expediente para determinar el cumplimiento de los requisitos reglamentarios. Verificado lo
anterior, el Gerente General elevara el caso a la Junta Directiva, informando de esta
remision al puesto de bolsa representante del emisor.

La Junta Directiva analizara toda solicitud que haya completado todos los requisitos
formales y podrd solicitar la ampliacién de informacién o cumplimiento de requisitos que
a su juicio sean necesarios. La Bolsa se pronunciard mediante resolucién dentro del plazo
de hasta 45 dias, contados a partir de la fecha en que se presente a la Bolsa la resolucién de
inscripcidn de la emisidn ante la Superintendencia. El silencio absoluto de la Junta Directiva
de la Bolsa equivale a una denegacién especial, ante lo cual el solicitante podra recurrir
contra dicha denegatoria ante la Junta Directiva de la Bolsa.

Para el caso de la inscripcion en la Bolsa de los valores del Estado, sus Entes Autonomos y
Banco Central, no serd necesaria la solicitud del emisor. La Junta Directiva autorizara la
negociacién de dichos instrumentos siempre y cuando llenen los requisitos establecidos en
la Norma de Oferta Publica de Valores de la Superintendencia.

Articulo 44. EMISIONES INDIVIDUALES DE DEUDA DE INSTITUCIONES FINANCIERAS.
Los titulos individuales de deuda emitidos por Instituciones Financieras nacionales
supervisadas, a solicitud de un Puesto de Bolsa o por iniciativa de la Bolsa, podran ser
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inscritos por la Junta Directiva previa presentacion de solicitud acompafiada de
certificacién de registro en la Superintendencia, formato de titulo y firmas autorizadas.

Articulo 45. INSCRIPCION DE VALORES DE NATURALEZA PUBLICA EXTRANJERA Y DE
ORGANISMOS INTERNACIONALES.

A solicitud de un Puesto de Bolsa o por iniciativa propia la Junta Directiva de la Bolsa podra
incluir en el listado de valores y admitir a cotizacion aquellos valores emitidos por Estados
y Bancos Centrales extranjeros y por Organismos Financieros Regionales o Internacionales
de los cuales el Estado de Nicaragua sea miembro, siempre y cuando hayan sido inscritos
en el registro de valores de la Superintendencia.

Articulo 46. INSCRIPCION DE EMISIONES DE VALORES DE EMISORES EXTRANJEROS.

A solicitud de un Puesto de Bolsa o de un emisor la Junta Directiva de la Bolsa podra incluir
en el listado de valores los valores emitidos por sociedades privadas extranjeras, siempre y
cuando hayan sido inscritos en el registro de valores de la Superintendencia y provea
adjunto a su solicitud la misma documentacidn proporcionada a la Superintendencia.

Se podrad inscribir toda emisién que provenga de un pais en el cual funcione un mercado de
valores organizado, el cual contenga similares o superiores requisitos de supervisidon con
respecto a Nicaragua. Se presumird, que los paises representados en la I0SCO vy los
miembros de AMERCA cumplen con esta condicion.

La Bolsa asumira como valida la informacién publicada en el sitio web de la Entidad
Regulatoria y la Bolsa de Valores de origen del pais donde se encuentren registrado dichos
valores, asi como la difusiéon de hechos relevantes y de informacién financiera de dichas
emisoras. La Bolsa hard del conocimiento publico la direccidon electrénica de dicha
informacién.

Articulo 47. RECHAZO DE SOLICITUD.

En atencidn a las facultades legales de la Bolsa, ésta listara solo aquellos valores que
cumplan con los requisitos de listado contenidos en este Reglamento los cuales
establecen los estandares minimos necesarios.

Adicionalmente la Bolsa se reserva la facultad de exigir los requisitos adicionales que a su
juicio sean necesarios para acreditar las condiciones arriba sefialadas. Sin perjuicio de lo
anterior, la Bolsa, de presentarse cualquier condicion o circunstancia que a su juicio haga el
listado de determinado valor, no adecuado para su ingreso al mercado, se abstendra de
autorizar su admision a cotizar en la Bolsa, mediante una resolucién denegatoria razonada
e informando al Superintendente de Bancos.

Ante el rechazo de una solicitud, el interesado en emitir valores tiene las siguientes
opciones: a) Subsanar las razones que dieron lugar al rechazo; b) Hacer uso de los recursos
establecidos en este reglamento.
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Articulo 48. SUSPENSION DE LA COTIZACION DE UN VALOR.
La Bolsa, o a solicitud de un emisor, podra suspender la cotizacién de un valor bajo las
siguientes circunstancias:

a) Con motivo de la divulgacién de informacion sobre eventos relevantes, en caso de
que considere conveniente, para que tal informacidon pueda ser oportuna vy
debidamente conocida por el publico inversionista o cuando esté pendiente la
divulgacion de cualquier informacién o aclaracién.

b) Cuando un valor se presente un movimiento de precio inusitado.

c) Cuando un emisor no presente la informacién requerida en este reglamento y en los
plazos establecidos, o bien si la misma es confusa, incompleta o no llena los
requisitos establecidos por la Superintendencia. A pesar de lo anterior, la Bolsa
podrd permitir que los valores continlen cotizando mientras subsistan las
deficiencias anteriores por un plazo no mayor de veinte dias habiles, siempre que
no se presenten condiciones desordenadas en el mercado.

d) La Bolsa podra suspender la cotizacién de uno, varios valores o la sesidon de Bolsa,
cuantas veces sea necesario en un mismo dia, cuando por caso fortuito o causas de
fuerza mayor se altere, dificulte, limite o impida el registro de ofertas y operaciones
o la difusion de informacion a través de los sistemas de la Bolsa.

La Bolsa levantara la suspensién cuando considere que los motivos que dieron lugar a tal
suspension fueron superados e informard a los Puestos de Bolsa y la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

Articulo 48.1. RECURSO.

El representante legal del puesto de bolsa representante de un emisor podra interponer un
recurso de revisién ante la Junta Directiva de la Bolsa por el rechazo de una solicitud de
inscripcidon de una emisidén o programa de valores.

Los recursos deberdan interponerse dentro del plazo de tres dias habiles y en horas habiles,
en las oficinas de la Bolsa. Este plazo se contara a partir del dia inmediato siguiente a la
notificacién del acto. Todo recurso que se interponga pasado el termino fijado sera
inadmisible.

El escrito de los recursos debera ser presentado en papel comun en original, debidamente
firmado y rubricado cada uno de sus folios, acompafiado de doce copias. El escrito del
recurso debe contener: a) Generales de ley del recurrente y documentos que lo acreditan;
b) Mencién de la resolucidon recurrida; c) Disposiciones legales que a juicio del recurrente
son vulneradas por la Bolsa; d) Fundamentos juridicos del recurso; e) Pruebas, si el
recurrente lo considera necesario; f) Expresién clara de la pretension del recurso y formal



Bolsa de Valores de Nicaragua, S.A.

solicitud; g) Sefialamiento del lugar para notificaciones en la ciudad de Managua; h) fecha
del escrito; i) Firma del recurrente

En el caso que el recurso no cumpla uno de los requisitos anteriores, la Bolsa declarard el
recurso como improcedente. La Junta Directiva de la Bolsa tendra 45 dias para resolver el
recurso mediante resolucion razonada.

En el caso de un no ha lugar al Recurso o bien en caso de ser declarado improcedente el
Recurso de Revision, el Representante del emisor podrd comparecer por escrito ante el
Superintendente de Bancos interponiendo queja en la que manifieste su inconformidad
expresando las razones y adjuntando las pruebas que considere pertinente para ser
resuelto conforme a los plazos y procedimientos establecidos en la Ley.

Articulo 49. CANCELACION DE LA INSCRIPCION.

La inscripciéon de los valores listados en Bolsa serd cancelada cuando se presente la
cancelacion de la inscripcidn de los mismos en el Registro Nacional de Valores de la SIBOIF,
lo cual operard en forma automatica.

En el caso que un emisor decida retirar sus valores cotizados de manera voluntaria de las
negociaciones en Bolsa, deberd presentar una solicitud a la Junta Directiva de la Bolsa
acompafada de una certificacion del acuerdo emitido por el drgano social correspondiente
gue autorizé la emisidn cuya cancelacidn se solicite.

La Junta Directiva, en base a la informacion solicitada cancelard la inscripcion e informara a
la Superintendencia.

La Bolsa podra cancelar la inscripcion de un valor, sin que medie solicitud del emisor,
informando de tal decisidn a la Superintendencia, en cualquiera de los siguientes casos: a)
Vencimiento o amortizacion total de la emision; b)Disolucion o liquidacién del emisor; c)
Declaracién judicial de quiebra del emisor; d) Cancelacién del registro en la
Superintendencia; e) Fusion de dos emisores; f) Incumplimiento por parte del emisor, de las
obligaciones que le corresponden de acuerdo a la legislacién de valores, sus reglamentos y
el reglamento interno de la Bolsa.

Articulo 50. DIFUSION DE INFORMACION.
La Bolsa velara por la difusidn oportuna de la informacién que estén obligados a
suministrar los emisores cuyos valores hayan sido admitidos a cotizacién.

La Bolsa se reserva la facultad de solicitarle al emisor que difunda informacién adicional,
en los casos en que considere que la informacidn difundida no es completa.

Es responsabilidad exclusiva de los emisores velar porque la informacién que suministren
sea oportuna, veraz y confiable. Dicha informacion tendra caracter publico.
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Articulo 51. INFORMES Y REPORTES.

Los emisores de valores registrados en la Superintendencia y admitidos a cotizacion, deben
informar a la Bolsa todo hecho relevante en los términos definidos en la normativa de Ia
Superintendencia.

Adicionalmente, dichos emisores cuyos valores sean intermediados a través de la Bolsa,
deberdn presentar con la periodicidad que ésta lo indique, balance de situacién y estados
de resultados certificados por contador publico autorizado, y anualmente, sus estados
financieros auditados por firma de auditoria externa. También deberan presentar y divulgar
informacién sobre los grupos y relaciones empresariales en la que participen.
Adicionalmente los emisores con valores inscritos en la Bolsa deberan publicar esta
informacién en su pdagina web inmediatamente remitan la informacién a Ia
Superintendencia. Lo anterior sin perjuicio de la obligacion de ampliar o aclarar la
informacidn a solicitud de la Bolsa.

En el caso de emisiones registradas en otras bolsas de valores y/o entidades supervisoras
se asumira como valida la informacién publicada en el sitio web de la entidad regulatoria y
la Bolsa de Valores de origen del pais donde se encuentren registrados dichos los valores,
asi como la difusién de hechos relevantes y de informacién financiera de dichas emisoras.
La Bolsa hara del conocimiento publico la direccién electrénica de dicha informacién.

CAPITULO Ill. VALORES NO REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA'Y ADMITIDOS A
COTIZACION EN LA BOLSA

Articulo 52. INSTRUMENTOS NEGOCIABLES.

La Bolsa podra inscribir en su propio listado acciones, bonos, papel comercial, papel
comercial para el pago de proveedores y otros valores de emisores que no cuenten con
emisiones autorizadas para oferta publica. Los Puestos de Bolsa podran intermediar estos
instrumentos en un segmento del mercado separado del destinado a valores de oferta
publica y las cotizaciones de estos instrumentos se publicardn en un rubro separado. A
este mercado se le denominara Mercado Privado entre Particulares. Los valores
negociables en ese mercado podran ser ofrecidos libremente a inversionistas sofisticados
e institucionales.

Articulo 530. Eliminado.?

1 Articulo eliminado de conformidad a no objecion de SIBOIF DS-VSIB-I1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
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Articulo 53.a. MERCADO DE FACTURAS.

Mercado privado entre particulares organizado por la BVN y en el que se negocian papeles
comerciales para el pago de proveedores. La Junta Directiva emitird un reglamento especial
gue regulara este mercado y que denominard Reglas de Negocio. La autorizacién por parte
de la BVN de este mercado para realizar ofertas privadas no implica calificacion sobre los
instrumentos que se transen, ni sobre la solvencia del proveedor, pagador o intermediario.
Bajo ningun concepto la BVN serd responsable, como obligada, fiadora, garante, avalista y
de ninguna otra forma, de los valores transados.

La BVN podrd autorizar una plataforma especial para facilitar las negociaciones. La BVN sera
meramente un facilitador de dicha plataforma dentro de la cual se realizardn, por cuentay
riesgo de particulares, negociaciones entre los participantes. En el mercado de facturas solo
podrdan participar inversionistas sofisticados o institucionales de conformidad a las
definiciones respectivas establecidas por la SIBOIF.

Los pagadores de facturas solicitaran a la BVN la autorizacién para la negociacién de papel
comercial para el pago de proveedores en el mercado secundario y de reportos. La
autorizacion se podra hacer por un monto revolvente de valores seriados o de valores
Unicos. A través de una plataforma electrdnica el tenedor de una factura, o proveedor, a
través de la conexién brindada por un puesto de bolsa, podra solicitar a los pagadores
autorizados la emision de papel comercial para el pago de proveedores hasta por el monto
de la factura, menos las retenciones de Ley, con el objetivo de cancelar la factura.

El papel comercial para el pago de proveedores son valores desmaterializados, constituidos
de conformidad a la regulacién de CENIVAL y no gozan de una tasa de interés. Mediante la
venta de estos valores, el proveedor obtiene liquidez y el inversionista recibe un
rendimiento por el plazo de la operacién.

Este mercado se regird por lo establecido en el articulo 9 de la norma de la SIBOIF sobre
oferta publica en mercado primario. Para la realizacidon de las negociaciones a que se
refieren estas disposiciones, se cumplirdn con los siguientes requisitos:

a) Las operaciones se realizardn en una plataforma separada del mercado para valores
de oferta publica.

b) Estos valores solo podran negociarse entre inversionistas institucionales o
sofisticados.

c) Estos valores no pueden formar parte de las carteras de los fondos de inversion.

d) En las confirmaciones de inversion, asi como, en los contratos gue se suscriban con
los clientes, debe constar en forma expresa la aceptacidon y conocimiento del cliente
sobre la naturaleza de estas operaciones y que la operacién se hizo bajo Ia
responsabilidad de las partes.

Todo documento a ser suscrito por los inversionistas, contratos de operaciones, o cualquier
mensaje publicitario que realicen la BVN o los puestos de bolsas sobre este tipo de
negociaciones llevaran una nota de advertencia que exprese que este mercado no es
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regulado ni supervisado por la Superintendencia de Bancos, que las operaciones realizadas
son ejecutadas bajo la responsabilidad exclusiva de las partes, tal y como lo expresa la parte
infine del articulo 30 de la Ley de Mercados de Capitales.

Articulo 54. REQUISITOS DE AUTORIZACION PARA NEGOCIACIONES SECUNDARIAS.

Los emisores, pagadores o el Puesto de Bolsa que solicite la inscripcidn en el listado de
valores para ser negociados en el mercado secundario o de reportos y que no haya sido
autorizado de conformidad a las disposiciones del articulo 9 de la Norma sobre la
Negociacion de Valores en el Mercado Secundario de la Superintendencia, deberan
presentar los siguientes requisitos adjuntos a su solicitud: a) Razén social del emisor y
caracteristicas del valor a negociar; b) Jurisdiccion competente a efectos de reclamos de los
inversionistas; c) Aquellos que solicite adicionalmente la Junta Directiva. Para efectos de la
inscripcidon de valores individuales emitidos por instituciones financieras solo se deberd
llenar elinciso (a) y el (c); En el caso del mercado de facturas estos requisitos se estableceran
en las reglas de negocio y se incluird que el pagador presente a la BVN su record crediticio,
ya sea de la Central de Riesgo de la SIBOIF o de las centrales de riesgo privadas, asi como
los estados financieros del ultimo periodo fiscal.

CAPITULO IV. VALORES EXTRANJEROS NEGOCIABLES EN MERCADOS
INTERNACIONALES, NO REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA'YY DE MERCADOS
QUE NO FORMAN PARTE DE ACUERDOS DE INTEGRACION

Articulo 55. REQUISITOS DE AUTORIZACION PARA LOS PUESTOS DE BOLSA.
Unicamente podran negociar valores extranjeros no inscritos en la Superintendencia
aquellos Puestos de Bolsas especialmente autorizados y cumplan con lo estipulado en el
articulo 22 de la Norma de Mercados Secundarios de la Superintendencia.

Articulo 56. EJECUCION DE OPERACIONES.

Para efectuar las operaciones con valores extranjeros a que alude el Art. 214 de la Ley de
Mercados de Capitales y el articulo 19 de la Norma sobre Negociacion de Valores en
Mercado Secundario de la Superintendencia, los Puestos de Bolsa autorizados podran
contratar los servicios de un intermediario bursatil internacional o los servicios que pueda
ofrecer la Bolsa para poder ejecutar las 6rdenes propias o de sus clientes en los mercados
internacionales de valores.

Los Puestos de Bolsa podrdn negociar todo valor que provenga de un pais en el cual
funcione un mercado de valores organizado, el cual contenga similares o superiores
requisitos de supervisién con respecto a Nicaragua. Se presumird, que los paises
representados en la I0SCO y los miembros de AMERCA cumplen con esta condicién. En
ninguna circunstancia, se asumira que dichos valores son cotizados en la Bolsa y no podran
ser transados en el mercado secundario.
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La Junta Directiva de la Bolsa podra especificar mediante disposicion de cardcter general los
mercados, bolsas de valores y tipos de instrumentos que podrdn ser negociados.

Articulo 57. REGISTRO DE OPERACIONES.

Todas las operaciones con valores extranjeros incluidas en este capitulo seran registradas
exclusivamente en los sistemas de los Puestos de Bolsa. La Bolsa no incluira en sus boletines
informativos la informacioén relativa a este tipo de operaciones.

Articulo 58. PROHIBICION.

La Junta Directiva podra prohibir la negociaciéon de cierto tipo de valores por parte de los
Puestos de Bolsa cuando a su juicio existan razones que lo justifiquen o circunstancias que
pudieran generar perjuicios a posibles inversionistas.

TITULO VII. DE LAS OPERACIONES BURSATILES

CAPITULO I. DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL

Articulo 59. OPERACIONES BURSATILES.

Las operaciones bursatiles sélo deberan realizarse por los Puestos de Bolsa por intermedio
de los Agentes de Bolsa. Para que las operaciones transadas en la Bolsa de Valores de
Nicaragua sean vdlidas deberan concertarse durante las sesiones de bolsa.

Articulo 60. LIBERACION DE RESPONSABILIDAD.
La Bolsa no asume responsabilidad por la liquidacidn de las operaciones concertadas y por
el cumplimiento de los compromisos de los Puestos de Bolsa.

Articulo 61. TIPOS DE OPERACIONES.
Las operaciones bursatiles, segin la modalidad de cumplimiento de las obligaciones
reciprocas, podran ser:

a) Operaciones de contado. Transacciones que deban liquidarse a mas tardar el
tercer dia habil bursatil posteriores a su celebracion;
b) Operaciones a plazo. Las operaciones serdn a plazo cuando la liquidacién deba de

consumarse un tiempo en fecha posterior al de las operaciones de contado. El plazo
para formalizar dichas operaciones no podrad ser mayor al que para ese efecto
estipule la Bolsa.

c) Operaciones de futuros y opciones. Aquellas pactadas de conformidad al articulo 52
de la Ley de Mercados de Capitales. Este tipo de operaciones se regiran mediante
un reglamento especial de la Bolsa.
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d) Opcionales de compra o de venta. Las operaciones seran opcionales de compra o

de venta, cuando el comprador o el vendedor pueda cumplir o abandonar Ia
operacion dentro del plazo pactado o en fecha determinada. El plazo no podrd ser
mayor al que estipule para tal efecto la Bolsa.
Las operaciones opcionales serdn siempre con prima. Prima es la cantidad fija de
dinero que el beneficiario de la opcién debe pagar al que se la ha concedido (el
oferente) para tener derecho de abandonar la operacién en los términos definidos
en el parrafo anterior.

e) Otras que autorice la Bolsa.

La Bolsa establecera, con estricto apego a las disposiciones legales vigentes, las
disposiciones y procedimientos mediante los cuales deberdn realizarse estas operaciones.

Cualquier valor, inscrito o no, podra negociarse mediante las modalidades descritas, salvo
gue la Bolsa disponga expresamente lo contrario.

Articulo 62. DE LOS MERCADOS.
Las transacciones que realicen los Puestos de Bolsa estardn asociadas a alguno de los
siguientes mercados:

a) Mercado Primario. Transaccién mediante la cual un Puesto de Bolsa adquiere
valores sujetos a oferta publica y colocados por el emisor a través de los mecanismos
autorizados por la Bolsa.

b) Mercado Secundario. Transaccion realizada sobre un valor sujeto a oferta publica
emitido y ya suscrito. Estas transacciones deberan celebrarse y registrarse de
conformidad con lo dispuesto en el presente reglamento.

c) Mercado Internacional. Transaccidn mediante la cual el Puesto de Bolsa adquiere en
el extranjero valores inscritos o no por la Bolsa y registrados en un mercado
extranjero.

d) Segundo Mercado. Operacién mediante la cual un Puesto de Bolsa adquiere uno o
varios valores, no registrados en la Superintendencia, de un emisor o ya suscritos.

e) Asi como otros mercados que pueda organizar la Bolsa de Valores de acuerdo con

sus atribuciones legales

Articulo 63. MECANISMOS DE NEGOCIACION.
Las transacciones que realicen los Puestos de Bolsa podran hacerse a través de los
siguientes mecanismos:

a) Electrénico, con la inscripcién de la oferta y la demanda mediante un sistema
electrdnico, asi como la ejecucion de la transaccién.
b) De viva voz, mediante negociacion entre Agentes de Bolsa en el piso de remates.
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Articulo 64. COMPROBANTES.

La Bolsa extenderd a través de los medios que determine la Gerencia General un
comprobante de operacién. Este comprobante contiene, las caracteristicas de la operacién,
el precio, los valores, el nombre del Puesto y Agente de Bolsa, la liquidacidn y el detalle de
las comisiones.

CAPITULO Il. MECANISMO DE NEGOCIACION ELECTRONICO

Articulo 65. SISTEMA ELECTRONICO DE NEGOCIACION E INFORMACION.

El sistema electrénico de negociacion e informacion, en adelante el sistema, es un
mecanismo para realizar transacciones de valores mediante el ingreso de ofertas o posturas
a través de terminales de los Puestos de Bolsa conectadas a la red informatica de la Bolsa y
qgue facilita las adjudicaciones o calces de las operaciones. El sistema también permite
consultar informacion disponible en el mismo.

Articulo 66. MANUAL DEL SISTEMA.
La Junta Directiva de la Bolsa podra establecer y aprobar el funcionamiento de un sistema
electrénico de negociacidn de valores.

La Gerencia General elaborard el manual de operaciones del sistema electréonico de
negociacién de valores. Este manual contendrd, entre otros, una descripcién general del
sistema, requerimientos de los participantes, horarios de operacién, reglas para la
formacién de precios y operacion, reglas para las adjudicaciones y calzas, etc.

La Gerencia General esta facultada para efectuar cambios o ajustes a dicho manual, aclarar
e interpretar el contenido del mismoy para remitirselo a los Puestos de Bolsa por los canales
establecidos. Las disposiciones de este manual deberdn ser de estricto cumplimiento.

Articulo 67. USUARIOS.

En el sistema participaran Puestos de Bolsa para lo cual estaran identificados univocamente,
y sus funcionarios, en su condicidén de usuario, tendran un cédigo y clave particular y secreto
para accedery operar en él, de acuerdo con los niveles de acceso que determine el manual.
Los cddigos y clave de usuarios seran utilizados por el funcionario que el puesto solicito,
éstos no pueden ser transferibles a otro usuario dentro del mismo puesto.

El uso de cddigos de funcionarios serd de exclusiva responsabilidad del Puesto de Bolsa y
en consecuencia toda transacciéon o informacién proporcionada a través o bajo el cédigo se
entenderd realizada a nombre del Puesto de Bolsa y le sera vinculante en todos sus efectos.

Conforme a las prdcticas bursatiles el uso de las claves de acceso al sistema constituira, para
todos los efectos, la sustitucidn de la firma autdgrafa y producird las mismas consecuencias
gue las leyes otorguen a documentos privados.
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La Bolsa no aceptara como vdlido el argumento de que una clave de acceso hubiere sido
utilizada por persona no autorizada, por lo que las ofertas que se formulen y las operaciones
gue se calcen surtirdn todos sus efectos y seran validas, siempre que satisfagan los
elementos de validez y otros requisitos explicitados en este reglamento.

Los usuarios seran los Unicos responsables del uso que hagan del sistema, asi como del
incumplimiento de los procedimientos, especificaciones y demds reglas establecidas al
respecto en el manual del sistema.

La Bolsa podrd negar el acceso al sistema a los usuarios que incumplan las obligaciones
establecidas en el manual del sistema.

Articulo 68. AUTORIDAD DEL SISTEMA.
La sesion electrdnica sera presidida por el Director de Remates y serd encargado de vigilar
el sistema y el desarrollo del mercado.

Si el Director de Remates advierte en cualquier momento que el sistema presenta o
presentd un funcionamiento anormal que pueda afectar o afectdé el curso normal del
mercado, podrd adoptar las medidas que estime convenientes para corregir o subsanar las
irregularidades detectadas, quedando facultado para suspender o realizar cierres forzados
de las sesiones electrdnicas y anular, en todo o en parte, las transacciones, velando siempre
por la equidad, transparencia y orden del mercado.

Cuando se presenten circunstancias que produzcan o puedan producir graves alteraciones
en el mercado, a juicio del Director de Remates, estarda igualmente facultado para
suspender un proceso particular del sistema e impedir la iniciacién de nuevas
transacciones.

Articulo 69. FECHA, HORA DE REGISTRO Y HORARIOS.
La fecha y hora oficial, valida para todos los efectos del sistema serd la que registre el
servidor central de la Bolsa.

La Direccién de Remates definird el horario de funcionamiento para cada mercado y tipo de
operacion.

Articulo 70. OBLIGATORIEDAD DE LA TRANSACCION.

Para todos los efectos sélo tendra validez el precio y valor adjudicado que sefale el sistema,
por lo tanto, los Puestos de Bolsa comprador y vendedor deben ajustarse a lo estipulado
por el sistema.

Los Puestos de Bolsa estdn obligados en los términos que se establecen en este reglamento,
el manual y circulares por toda transaccién que sea celebrada o registrada en el sistema de
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la Bolsa. Igualmente seran responsables de la informacidn contenida en las ofertas
introducidas en el sistema.

Los registros en el sistema de ingresos de ofertas y demds operaciones, constituirdn prueba
de que fueron ejecutadas por el Puesto de Bolsa que aparezca haberlas ejecutado.

Articulo 71. CONEXION DE LA SUPERINTENDENCIA.

La Bolsa dara acceso a los usuarios que autorice el Superintendente y que laboren en la
Superintendencia con el objetivo de ejercer las labores propias de supervisién del mercado.
El acceso serd de consulta e irrestricto a todos los reportes y bitdcoras del sistema. La
autorizacion de los usuarios se regira por los mismos procedimientos para el resto de los
usuarios del sistema, asi como la obligacién de administracion de las claves establecidas en
este reglamento.

Articulo 72. LIMITACIONES TECNICAS.

Debido a limitaciones tecnolégicas naturales de todo sistema electrdnico, la Bolsa no sera
responsable por la suspensién o interrupcion de los servicios del sistema, ni por las
deficiencias mecdnicas, electréonicas o de software que se observen en la prestacion de
estos, ni por cualquier otro hecho que escape razonablemente al control de ésta, como caso
fortuito o de fuerza mayor. No obstante, la Bolsa desplegara sus mejores esfuerzos para
mantener el funcionamiento del sistema.

Articulo 73. MECANISMO DE CONTINGENCIA.
Cuando el sistema se suspenda por las causas descritas a continuacién se obrara como se
indica para cada una de ellas:

a) Suspension total del servicio: Si el sistema interrumpe su operacién por fallas
técnicas en el transcurso de la sesidn, interrumpiendo totalmente el servicio el
Director de Remates informara la situacidn a todos los Puestos de Bolsa.

b) Suspension parcial del servicio: Si mas del 30% de los Puestos de Bolsa se encuentran
sin servicio por razones técnicas, éstos deberan trasladarse a las oficinas de la Bolsa
y operar desde sus computadoras portatiles.

c) Ofertas y procesos en curso: Se tendran por anulados los procesos en curso
efectuados inmediatamente antes de la suspension del servicio. Las adjudicaciones
efectuadas por el sistema antes de una falla técnica quedaran en firme.

CAPITULO Ill. MECANISMO DE NEGOCIACION A VIVAVOZ

Articulo 74. Eliminado.!

1 Articulo eliminado de conformidad a no objecion de SIBOIF DS-VSIB-I1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
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Articulo 75. Eliminado.!
Articulo 76. Eliminado.?

Articulo 77. Eliminado.?

CAPITULO IV. MERCADO PRIMARIO

Articulo 78. COLOCACION DE LAS EMISIONES DE MERCADO PRIMARIO.

Los valores podran ser colocados en el mercado por medio de subastas organizadas por la
Bolsa, de la ventanilla del emisor o de diferentes tipos de contratos de suscripcion mediante
los procedimientos que determine la Bolsa.

El manual de operaciones de la Bolsa establecera los procedimientos y mecanismos de
colocacién de las emisiones de mercado primario. En todo caso, todas las operaciones
deben ser registradas por la Bolsa y recibir un nimero de operacién bursatil.

La Bolsa procurara que la colocacién de los valores se realice en estricto apego a los
principios de igualdad de informacion, acceso y precio en los términos estipulados en el
prospecto respectivo.

Articulo 79. OBLIGACIONES DE LOS EMISORES.
Los emisores de valores que coloquen sus emisiones a través de la Bolsa tendran las
siguientes obligaciones:

a) Cumplir con las disposiciones que dicte la Bolsa.

b) Suministrar la informacion que solicite la Bolsa. Igualmente deberd suministrar a los
Puestos de Bolsa e Inversionistas aquella informacién que de acuerdo con la Ley y
normas de la Superintendencia es de caracter publico. Los informes que se
presenten a la Bolsa no podran contener informacion ni declaraciones falsas sobre
hechos de importancia.

c) Pagar las tarifas establecidas a la Bolsa.

d) Cumplir con las disposiciones de la Superintendencia.

En caso de que el emisor no cumpla con alguna de las obligaciones establecidas, la Bolsa
podrd ordenar la suspensién de la cotizacion.

1 Articulo eliminado de conformidad a no objecion de SIBOIF DS-VSIB-I1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
2 Articulo eliminado de conformidad a no objecion de SIBOIF DS-VSIB-1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
3 Articulo eliminado de conformidad a no objecion de SIBOIF DS-VSIB-1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
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Articulo 80. COLOCACION DE VALORES EMITIDOS POR EL BANCO CENTRAL Y EL
MINISTERIO DE HACIENDA Y DE CREDITO PUBLICO.

Los Puestos de Bolsa podran participar en las subastas de valores emitidos por el Banco
Central de Nicaragua, asi como otros mecanismos de colocacién de dichos emisores. Toda
operacion debe ser registrada en la Bolsa y esta sujeta al pago de las tarifas establecidas.

Por medio de un convenio con la Bolsa o disposiciones del emisor y conforme a reglamento
especial, la Bolsa podra organizar subastas competitivas y no competitivas de valores de
dichas entidades del sector publico.

CAPITULO V. MERCADO SECUNDARIO

Articulo 81. DE LOS MERCADOS SECUNDARIOS.
De acuerdo con la Ley la Bolsa organiza los siguientes mercados secundarios:

a) Mercado secundario de valores de oferta publica, registrados por la
Superintendencia y autorizados por la Bolsa;

b) Mercado de valores no inscritos en el registro de valores o segundo mercado.

Articulo 82. ORGANIZACION DE LOS MERCADOS SECUNDARIOS.

En el manual de operaciones y/o del sistema de negociacidn se detallaran los diferentes
aspectos y procedimientos de la organizaciéon del mercado secundario relativos a las
6rdenes, ofertas, mecanismos de cierre de operaciones, metodologia de calculo de precios
y rendimientos, etc., todo en los términos desarrollados por este reglamento.

Articulo 83. MERCADO PRIVADO ENTRE PARTICULARES CON VALORES NO INSCRITOS EN LA
SUPERINTENDENCIA.

De conformidad con la Ley, la Bolsa debe velar porque las operaciones con valores no
inscritos y no objeto de oferta publica, se realicen en negociaciones separadas del mercado
de titulos inscritos.

Mediante Circular de la Bolsa se definird la mecdnica operativa de las transacciones de este
tipo de valores, ya sea para negociaciones a viva voz o electrénicas. Los valores no inscritos
son aquellos que no estdn sujetos a la supervision de la Superintendencia y no podran
formar parte de las carteras de fondos de inversion. Estos valores pueden ser objeto de
operaciones de reporto opcional dentro del mismo mercado privado entre particulares.

Articulo 84. RESPONSABILIDAD.

De conformidad al articulo 30 de la Ley, la negociacidn de valores no inscritos en los
mercados secundarios organizados por la Bolsa es responsabilidad exclusiva de las partes.
En el desarrollo de estas operaciones la Bolsa Unicamente prestara una plataforma de
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negociacién especial separada de la plataforma de negociacidn de valores de oferta publica,
para la ejecucion de las transacciones privadas de los particulares que participen de este
mercado.

Articulo 85. CONCEPTOS Y TIPOS DE REPORTO.
En la Bolsa se podran cerrar dos tipos de contratos de reportos:

a) Reportos en firme: Operaciones bursatiles mediante las cuales las partes
contratantes acuerdan y se comprometen de forma simultanea e indefectible a la
compraventa de valores y a su retrocesion, a un plazo y a un precio convenido.

b) Reportos opcionales: Operaciones bursatiles mediante las cuales las partes
contratantes acuerdan y se comprometen de forma simultanea e indefectible a la
compraventa de valores y a su retrocesidn, con caracter de una operacién opcional,
a un plazo y a un precio convenido.

Articulo 86. CONTRATOS DE REPORTO.

En ambos tipos de contrato de reporto, la primera operacién es la aceptacion de una oferta
de venta al contado. En el caso de los reportos en firme, la segunda operacidon es una
transaccidn a plazo realizada sucesiva e inversamente a la primera, en la cual el vendedor
inicial recompra a plazo titulos o valores de la misma especie, es decir con exactamente las
mismas caracteristicas de denominacidn, fecha de emisidn, vencimiento, interés y cupones.
A diferencia del reporto en firme, en los reportos opcionales, la segunda operacion consiste
en una operacidon opcional de compra mediante la cual el comprador de la primera
operacion u oferente concede al vendedor o beneficiario el derecho, pero no la obligacién,
de recomprar los valores a un precio pactado, por lo tanto el oferente es aquel Puesto de
Bolsa que se obliga a transferir los valores a requerimiento del Puesto de Bolsa beneficiario,
guien goza del derecho de ejecucidn de una opcién de compra.

Los Puestos de Bolsa firmaran con su cliente un contrato que contenga el objeto, los
derechos y obligaciones que se deriven de lo contenido en las normas de la
Superintendencia y los reglamentos de la Bolsa.

La Bolsa consignard bajo un mismo numero de operacion las dos operaciones que
involucren una operacién de reporto.

Articulo 87. VALORES OBJETO DE REPORTO.
Podran ser objeto de las operaciones de reporto, los valores negociables en la Bolsa, salvo
disposiciones especiales de la Junta Directiva.



Bolsa de Valores de Nicaragua, S.A.

Articulo 88. PLAZO DE LOS VALORES DE LAS OPERACIONES DE REPORTO.

Los valores que sean objeto de operaciones de reporto no podran tener un plazo inferior al
plazo del reporto. Podran negociarse bajo esta modalidad valores que no se encuentren
sujetos a plazos de vencimiento o bien que la fecha de vencimiento del valor exceda la fecha
de vencimiento del contrato de reporto.

No podran celebrarse operaciones de reporto con valores sobre los cuales se paguen
amortizaciones al capital durante el plazo acordado para la operacion.

Toda opcién cuya fecha de ejercicio sea no habil se tomara como habil la fecha bursatil
siguiente.

Articulo 89. RESPONSABILIDAD DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

Los Puestos de Bolsa seran, frente a la Bolsa, los responsables por el cumplimiento de las
obligaciones que se deriven de las operaciones de reporto, aunque hayan actuado por
cuenta ajena.

Articulo 90. GARANTIAS DE LOS CLIENTES DE REPORTOS.

Los Puestos de Bolsa que realicen operaciones de reporto por cuenta ajena podran solicitar
a sus clientes garantias para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de dichas
operaciones, adicionales a las dispuestas en los reglamentos, sin embargo, alun con el
otorgamiento de estas garantias no se liberaran de la responsabilidad que asumen de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 89.

Articulo 91. DERECHOS ACCESORIOS VALORES REPORTADOS.

Los derechos accesorios y obligaciones inherentes a los valores dados en reporto
corresponden al reportado en los términos que las partes especifiquen en las boletas de
operacion de la Bolsa. Los derechos de voto de los valores objeto de reporto le
corresponderdan al reportador, salvo pacto en contrario establecido por escrito entre las
partes.

Articulo 92. VENTA DE POSICION DE REPORTO.
Se podran vender la posicién reportadora de un reporto en firme y la posiciéon del
beneficiario de una opcién de compra.

a) Reportos en firme. El reportador podra obtener liquidez vendiendo su posicién.
Durante el lapso del reporto, él posee los valores que se encuentran en custodia en
la CENIVAL vy la obligacién de revenderlos y de recibir el pago establecido en el
contrato correspondiente celebrado en la Bolsa. Mediante la venta o cesion de la
“posicién reportadora” el reportador transfiere los titulos reportados, la obligacién
de revenderlos en una fecha establecida con anterioridad y los derechos derivados
de dicha venta.
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La cesidon de “las posiciones reportadoras” se realizard durante las sesiones
reglamentarias, mediante la conclusién entre las partes interesadas de un nuevo
contrato de reporto. En este contrato el adquirente de “la posiciéon reportadora”
serd el nuevo reportador y el cedente el reportado. Este ultimo se vera liberado de
todo compromiso.

Si el nuevo adquirente del reporto es diferente de cualquiera de los participantes en
el reporto inicial, el Puesto de Bolsa cedente notificara por escrito al reportado
inicial la transferencia del reporto, liberdndose el mismo Puesto Bolsa de las
responsabilidades estipuladas en este reglamento.

b) Reportos opcionales. El beneficiario de la opcidon de compra podra obtener liquidez
vendiendo la opcidon de compra. Estas se venderan a través de los esquemas de
negociacion establecidos por la Bolsa y detallados en sus manuales. El valor en que
se transa una opcidn se le denominara prima de la opcidén. Esta serd establecida por
el mercado. El beneficiario de una opcién de compra podra negociar su contrato de
opcién en tantas partes o fracciones como titulos subyacentes contenga.

Articulo 93. LA LIQUIDACION DE LAS OPERACIONES DE REPORTO.

En toda operacidon de reporto los Puestos de Bolsa estaran obligados ante la Bolsa al
cumplimiento de las liquidaciones derivadas de los contratos que realicen y mediante de
los sistemas y reglamentos de CENIVAL.

Los valores objeto de una operacién de reporto serd transferidos en propiedad a favor del
adquiriente de la operaciodn inicial y siempre quedard inmovilizado en la cuenta de éste
hasta la fecha de vencimiento de la operacién.

En el caso de los reportos opcionales, los valores que garantizan una opcién de compra no
ejercida estardn libremente disponibles en la cuenta del oferente al concluir el proceso de
liguidacion de la fecha de ejercicio y de conformidad a las disposiciones de CENIVAL. Bajo
ningun caso, para los reportos opcionales el no ejercicio de una opcién de compra podra
ser causal de incumplimiento.

CAPITULO VI. OPERACIONES EN MERCADOS INTERNACIONALES

Articulo 94. OPERACIONES DE LOS PUESTOS DE BOLSA EN MERCADOS INTERNACIONALES.
Los Puestos de Bolsa podran ejecutar érdenes de compra y venta de valores extranjeros
autorizados por la Bolsa, inscritos o no en la Superintendencia, por cuenta propia o por
cuenta de un cliente, y en los términos de la norma de mercados secundarios de la
Superintendencia.
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Los valores transados por los Puestos de Bolsa en mercados internacionales no forman
parte de los valores cotizados en la Bolsa de Valores de Nicaragua. Sin embargo, la Bolsa
informara al publico en sus boletines sobre estas transacciones, cuando los valores
transados hayan sido autorizados para oferta publica por la Superintendencia.

Los valores extranjeros inscritos en la Superintendencia pueden ser transados en el
mercado secundario de la Bolsa. En este caso, se aplicardn los mecanismos de negociacién
para operaciones del mercado secundario.

Articulo 95. CONEXION A MERCADOS INTERNACIONALES.

Con el objetivo de internacionalizar el mercado de capitales de Nicaragua y tener un acceso
al mercado donde se transen los valores extranjeros, se podrdn establecer o autorizar
diferentes formas de conexion:

a) La Bolsa podra contratar un sistema automatizado que conecte a los Puestos de
Bolsa que lo soliciten con otras Bolsas Centroamericanas o con mercados extra
regionales. La Bolsa no serd responsable bajo ningln caso de las operaciones que
ejecuten los Puestos de Bolsa a través de este tipo de facilidades. La Junta Directiva
de la Bolsa podra emitir un reglamento especial que regulard la materia.

b) Los Puestos de Bolsa pueden hacer acuerdos con entidades especializadas
internacionales que les garantice el acceso a los mercados internacionales y poder
ejecutar érdenes de compra y venta de dichos valores por cuenta de sus clientes o
por cuenta propia. Los Puestos de Bolsa deberdn contar con un manual de
operaciones donde se estipulen todos los procesos operativos internos de este tipo
de operaciones.

Articulo 96. REQUISITOS Y OBLIGACIONES ADICIONALES DE LOS PUESTOS DE BOLSA.

Los Puestos de Bolsa son las instituciones encargadas de gestionar ante Bolsa el listado de
valores extranjeros sujetos a oferta publica, asi como proporcionar a los inversionistas la
informacién respecto a las caracteristicas de los valores listados; el marco normativo y
operativo que rige su negociacion; los derechos y obligaciones que resulten de su
adquisicion; el esquema de custodia, administracién, liquidacién y transferencia; las
particularidades y riesgos inherentes a los mercados de origen y al emisor.

Los Puestos de Bolsa y Agentes que deseen transar valores extranjeros deberan obtener la
autorizacion de la Superintendencia en los términos de la norma que rige este tipo de
operaciones.

Las operaciones con valores inscritos en la Superintendencia deberan reportarse y
registrarse en la Bolsa, el dia en que fueron pactadas con su contraparte. Para este fin, la
Bolsa facilitard a los Puestos de Bolsa, un apartado especial en el sistema para que ingresen
los datos de las operaciones pactadas en los términos que se detallen en el manual del
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sistema. Lo anterior, incluye las operaciones que formen parte de los convenios de
integracién entre bolsas de valores.

Articulo 97. CUSTODIA.
La custodia de todos los valores adquiridos en el extranjero se efectuara a través de las
facilidades que establezca la CENIVAL en los términos establecidos en su normativa.

A través de los servicios de CENIVAL se gestionaran todos los eventos corporativos
vinculados con dichas operaciones (pago de dividendos e intereses, ampliaciones de capital,
canjes, splits, etc.)

No obstante lo anterior, los Puestos de Bolsa podran abrir cuentas directamente en
entidades extrajeras y administrar la custodia de sus clientes, siempre y cuando hayan sido
autorizados por la Superintendencia como entidad de custodia.

Articulo 98. INFORMES.

La Bolsa informara a través de sus reportes en el sistema y a través de sus publicaciones de
todas las operaciones transadas con valores listados en mercados internacionales vy
registrados en la Superintendencia.

CAPITULO VI. ANULACION Y CORRECCION DE TRANSACCIONES

Articulo 99. ANULACION DE TRANSACCIONES.

Para anular una operacidn se requerird de la manifestacion expresa y por escrito de la
voluntad de las partes que hubieran intervenido, la cual se debera presentar a la Bolsa el
mismo dia de la sesidn, antes de ser liquidada y expresar las causas que las haya motivado
y también serd procedente cuando de los elementos de la operacién se desprenda en forma
evidente para la Bolsa la existencia de un error.

Se presumira que existe error en el precio cuando difiera el precio de la transaccién en mas
de un veinte por ciento del precio de referencia del valor objeto de la transaccién.

Cuando la anulacién se refiera a una operacién por cuenta de terceros, sera responsabilidad
de los Puestos de Bolsa informar a sus clientes de tal medida a través de los medios
convenidos, dejando constancia de la cancelacion en el expediente del cliente de que se
trate.

La anulacion de una operacidn en la Bolsa le corresponde al Gerente General o a quien éste
designe, la que deberda ser informada a la Superintendencia de conformidad a los
procedimientos establecidos. En todo caso, la Bolsa deberd utilizar como criterio principal
el interés del mercado en general antes que el interés de los contratantes.
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Aprobada y ejecutada la anulacién de la transaccién, la Bolsa informarda de tal hecho a los
Puestos de Bolsa, mediante aviso electronico o mediante aviso a través del boletin diario.
Las transacciones anuladas durante el transcurso de la sesién no serdn publicadas en el
boletin diario. El Gerente General podrd, mediante circular, informar del procedimiento
establecido en la materia a los Puestos de Bolsa.

Articulo 100. DE LOS EFECTOS DE LA NULIDAD DE UNA TRANSACCION.

La declaratoria de nulidad de una operacidn por parte de la Bolsa determina la inexistencia
de esta, por lo que la Bolsa procedera a eliminar la misma de sus registros. En caso de dafios
y perjuicios, los Puestos de Bolsa o sus clientes deberan dirimir sus conflictos por la via
procesal que estimen de su mejor conveniencia, realizdndose de preferencia por medio de
la conciliacién y arbitraje.

Articulo 101. ANULACION NO SOLICITADA POR UN PUESTO DE BOLSA.

La Bolsa podra anular operaciones que no adolezcan de vicios manifiestos, cuando se
presente una interrupcién de la sesidn por causas técnicas de los sistemas de la Bolsa. Asi
mismo la Bolsa podrd ordenar la anulacién de una transaccién cuando el precio de esta se
aparte ostensiblemente de los precios del mercado para activos iguales o similares, o
cuando la misma se haya ejecutado con base a informacidn privilegiada.

Lo dispuesto anteriormente es sin perjuicio de otro tipo de nulidad que pueda existir y que
deberd ventilarse en los tribunales de justicia u otro medio de resolucién de conflictos.

Articulo 102. DE LOS INDICES BURSATILES.

En el caso de que las operaciones anuladas tuvieren como objeto valores que afecten algin
indice bursatil, la variacién que éstos hayan experimentado serd corregida y la Bolsa debera
divulgar el indicador real que se trate.

Articulo 103. CORRECCION DE OPERACIONES.

En el evento que se presente un error en una operacién bursatil respecto a las
caracteristicas, la Bolsa autorizard la correccidn de la transaccién previa solicitud formulada
de comun acuerdo por los Puestos de Bolsa, siempre y cuando no se haya liquidado. La
Gerencia General determinara en forma general mediante circular, los limites o pardmetros
gue permitan ser corregidos.

En todo caso, la Bolsa negara la correccién de la transaccidon cuando concluya que de
autorizarla se podria haber desinformado al mercado o afectado la demanda del valor. La
Bolsa se reserva el derecho de solicitar la documentacién que estime pertinente, con el fin
de verificar los motivos de la correccion.

CAPITULO VII. CREADORES DE MERCADO
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Articulo 104. DEFINICION.

Son Creadores de Mercado aquellos Puestos de Bolsa inscritos en la Bolsa como tales y que
realicen en forma permanente y por cuenta propia cotizaciones de precios de compra y
venta de valores, asi como que celebren operaciones de manera continua a efectos de
otorgar mayor liquidez al mercado de esos valores.

Articulo 105. INSCRIPCION.

Los Puestos de Bolsa interesados en inscribirse, de forma individual, como Creadores de
Mercado en la Bolsa para una Emisidon o mas, deberdn solicitarlo a la Junta Directiva de la
Bolsa.

Los Puestos de Bolsa que quieran fungir como Creadores de Mercado para emisiones
primarias del Ministerio de Hacienda y Banco Central de Nicaragua deberan llenar,
adicionalmente, los requisitos establecidos por la Institucidn respectiva.

Articulo 106. REQUISITOS DE INSCRIPCION Y PERMANENCIA.
Los requisitos para inscribirse como Creadores de Mercado y que deben mantenerse
vigentes en todo momento son los siguientes:

a) Contar con politicas y procedimientos internos de control de riesgo.

b) Designar un Agente de Bolsa con funciones especiales para efectuar este tipo de
operaciones.

c) Firmar un contrato con la Bolsa y respetar los términos del mismo. La Bolsa serd la
encargada de determinar si existe o no un incumplimiento por parte del Creador de
Mercado.

Articulo 107. CONTRATO.
Una vez inscrito el Creador de Mercado debera suscribir un contrato con la Bolsa quien
establecera las caracteristicas de las operaciones, los derechos y obligaciones de las partes.

Articulo 108. BENEFICIOS.
Los creadores de mercado tendran los siguientes beneficios:

a) Acceso al mercado entre creadores de mercado;

b) Tarifa especial de conformidad a resolucidn de la Bolsa;

c) Posibilidad de realizar ventas en corto de conformidad a reglamento especial que
emita la Bolsa;

d) Los que determine la Bolsa o emisor respectivo, previa aprobacién de la primera.

Articulo 109. MERCADO ENTRE CREADORES.

La Bolsa podra brindar a los Creadores de Mercado una plataforma de negociacién en las
condiciones que establezca un reglamento especial. Asimismo, los Creadores de Mercado
podran mantener sus ofertas en el mercado secundario de la Bolsa.
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CAPITULO VIII. TARIFAS DE LA BOLSA'Y DE LOS PUESTOS DE BOLSA

Articulo 110. TARIFAS DE LA BOLSA.

La Junta Directiva establecera las tarifas en concepto de autorizacion, inscripcién, cuotas de
Puestos de Bolsa, emisores y valores, asi como las correspondientes a las negociaciones que
en ella se transen, el uso de sistemas electrénicos y otras que estime conveniente.

Articulo 111. TARIFAS DE LOS PUESTOS DE BOLSA.
Los Puestos de Bolsa fijaran libremente sus tarifas por los diferentes servicios prestados.

Los Puestos de Bolsa deberdan comunicar a la Bolsa sus tarifas y ésta las hara del
conocimiento publico a través de su sitio de internet. Los Puestos de Bolsa no podran cobrar
a sus clientes una tarifa diferente a la publicada, ni tampoco podran aplicar ningun tipo de
descuentos.

La informacion sobre las tarifas de los Puestos de Bolsa deberd incluir, como minimo lo
siguiente:

a) El detalle de los productos o servicios financieros ofrecidos al mercado de forma
especifica, con denominacién clara de la tarifa aplicable para cada uno de ellos,
pudiéndose diferenciar el servicio por tipo de clientes.

b) Las comisiones por cobrar se presentaran anualizadas y en porcentaje y se calculardn
sobre la base del valor transado de la operacidn.

Toda modificacién de tarifas debe ser notificada a la Bolsa y surtird efecto a partir de la
publicacidon en el sitio web de la Bolsa.

Los Puestos de Bolsa deben mantener en sus oficinas, las comisiones en forma visible, en
los lugares de atencidn al publico, utilizando para ello el medio que estimen conveniente.
Ademads, debera ser entregada a los clientes cuando éstos lo soliciten, por medios
electrdnicos o fisicos.

La Gerencia General de la Bolsa podra, mediante circular, establecer un formato de
publicacion.

La Junta Directiva de la Bolsa, si lo considera oportuno y por el tiempo que determine
conveniente, podra recomendar un rango de tarifas minimas y maximas de las comisiones
por transacciones realizadas por los Puestos de Bolsa.
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Articulo 112. PAGO Y COBRO DE TARIFAS.

Todo incumplimiento de pago o cobro de las tarifas de la Bolsa por los Puestos de Bolsa esta
sujeto a sanciones de parte de la Junta Directiva de la Bolsa. Estas sanciones podran
conllevar la suspensién o cancelacién de la inscripcion del Puesto de Bolsa correspondiente.

CAPITULO IX. DE LA DIFUSION DE LA INFORMACION

Articulo 113. OBJETIVO DE LA INFORMACION.

Con el propdsito de otorgar mayor transparencia al mercado y facilitar las decisiones de los
inversionistas, la Bolsa entregarad o pondrd a disposicidén del publico la informacién sobre
sus operaciones:

a) Informacién permanente. La Bolsa proporcionara permanentemente informacién
sobre las cotizaciones y operaciones de los distintos Instrumentos Financieros que
se negocian en ella y otra informacién que considere relevante.

b) Difusion de informacidon de otras bolsas o mercados. La Bolsa podra difundir la
informacién que le proporcionen otras bolsas, mercados o agencias informativas,
bajo la responsabilidad de éstas, de manera complementaria a su propia
informacién.

Articulo 114. MEDIOS DE DIFUSION DE LA INFORMACION.
La Bolsa podrd utilizar medios escritos, electrénicos, magnéticos u otros para la difusion de
la informacién que proporcione al mercado y al publico en general.

TITULO VIII. CUMPLIMIENTO DE OPERACIONES

CAPITULO I. LIQUIDACION E INCUMPLIMIENTO DE OPERACIONES

Articulo 115. CUMPLIMIENTO Y PLAZO DE OPERACIONES.

Los Puestos de Bolsa, incluyendo los que operen como operadores remotos, deberan
cumplir las operaciones que concierten en la Bolsa, a través de la entrega de los valores y
el pago correspondiente, en los plazos que indique la Bolsa. Los operadores remotos podran
liguidar sus operaciones a través de la central de valores de su pais de origen quien
efectuara la liquidacidon en su representacion a través de las disposiciones establecidas por
CENIVAL.
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En casos debidamente justificados, a solicitud de los Puestos de Bolsa que hubieren
concertado una operacién, la Bolsa podra autorizar la modificacion de los plazos a que se
refiere esta disposicion, dando aviso a la Superintendencia y a CENIVAL.

El cumplimiento de las operaciones en los plazos debidos debera efectuarse a través de
CENIVAL, en los términos previstos en este reglamento y el reglamento de CENIVAL.

Articulo 116. DEPOSITO OBLIGATORIO EN CENIVAL.
Los valores que vayan a ser transados en los mercados secundarios de la Bolsa deben estar
anotados en cuenta en la CENIVAL.

En el caso de los valores emitidos fisicamente, la Bolsa podra exigir, mediante circular de la
Gerencia General, que los Puestos de Bolsa deban depositar previa a la celebracién de
operaciones, los valores a incluirse en el libro de érdenes de la Bolsa.

Articulo 117. LIQUIDACION.

Conjunto de procesos a través de los cuales las contrapartes involucradas en una
transaccidn con valores extinguen sus obligaciones tanto en valores como en efectivo. Para
efectos de lo aplicable a este reglamento, la liquidacién de operaciones estara ligada al
procesamiento a través de la CENIVAL de toda instruccién de los Puestos de Bolsa, o una
central de valores extranjera, relativas a la entrega, traspaso y retiro de valores transados
en la Bolsa y los procedimientos de pago de los mismos que la Bolsa y/o CENIVAL
establezcan. La Junta Directiva de la Bolsa podra emitir un reglamento especial sobre la
materia.

Articulo 118. DIAS DE LIQUIDACION.

Las operaciones sélo se podran liquidar en dias bursatiles habiles. Para efecto de los
vencimientos de reportos y de ejecucion de opciones en dias no habiles se tomara el dia
habil siguiente como la fecha real de vencimiento y se tomara en cuenta, para efectos de
su liquidacién monetaria, el mantenimiento de valor y el rendimiento hasta dicha fecha.

Articulo 119. INCUMPLIMIENTOS.

En el caso que un Puesto de Bolsa o un operador remoto incumpla alguna operacion en el
plazo establecido se procedera a la ejecucidn coactiva de la operacién o la resolucién
contractual, de conformidad al siguiente procedimiento:

a) El Puesto de Bolsa que hubiere cumplido con sus obligaciones tiene derecho a
dirigirse a la Gerencia General de la Bolsa, exigiendo la ejecucion coactiva de la
operacion.

En tal caso, la Gerencia General hard la correspondiente notificacién a la parte
incumplidora con copia a la CENIVAL y le concederd un (1) dia bursatil de plazo para
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gue proceda a cumplir o ejecutar sus obligaciones, asi como al pago de los gastos
financieros en concepto de mora. Si no lo hiciere, se le sujetard a lo que disponen
los siguientes preceptos:

1) Si la parte incumplidora es Puesto de Bolsa, parte compradora, la Gerencia
General puede ordenar la venta de los valores en la préxima sesién de bolsa,
por intermedio de otro Puesto de Bolsa que se designara al efecto y el
traspaso de los valores correspondiente en CENIVAL. Si el precio que se
obtenga fuere menor que el pactado en la operacién incumplida, la
correspondiente diferencia, asi como la tarifa de Bolsa, de CENIVAL y los
intereses causados, deberan ser pagados por el Puesto de Bolsa de la parte
compradora. Por el contrario, en el supuesto de que el precio que se obtenga
sea mayor que el pactado en la operacién incumplida, la correspondiente
diferencia quedard a beneficio de la Bolsa que lo aplicara a la constitucidn de
un Fondo de Liquidacidn, previa deduccion de los gastos incurridos por ella.

2) Si la parte incumplidora es Puesto de Bolsa, parte vendedora, la
Gerencia General puede ordenar la compra de los valores en préxima sesién
de bolsa, por intermedio de otro Puesto de Bolsa que se designara al efecto,
otorgandose las 6rdenes de compra correspondientes por un periodo no
mayor de diez (10) sesiones de bolsa.

Si el precio que se pagara por la compra fuere mas alto que el pactado en la
operacion incumplida, la correspondiente diferencia, asi como la tarifa de
Bolsa, CENIVAL y los intereses causados, deberan ser pagados por el Puesto
de Bolsa de la parte vendedora.

Si la operacién no puede cumplirse dentro del plazo antes indicado, se
sometera el asunto a la Junta Directiva de la Bolsa, a fin de que determine la
indemnizacion que debe pagar el Puesto de Bolsa, parte comprador. En el
caso que la compra de los valores se lleve a cabo por un precio menor que el
de la operacién incumplida, la correspondiente diferencia quedara en
beneficio del Puesto de Bolsa comprador.

3) En cualquiera de los casos aludidos en los parrafos precedentes, si el
Puesto de Bolsa incumplidor se niega a pagar las cantidades o
indemnizaciones que debe satisfacer y continda aun el incumplimiento tres
(3) dias después de haber sido requerido, la Junta Directiva de la Bolsa podra
a su criterio hacer efectivas las garantias otorgadas por el Puesto a favor de
la Bolsa. En el caso que la garantia resulte insuficiente, subsistira la
responsabilidad del Puesto Bolsa.

Adicionalmente, la Junta Directiva procederd a imponer las sanciones correspondientes de
acuerdo a este reglamento.
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4) Cuando el incumplimiento consista en la entrega de un valor erréneo, incorrecto,
insuficiente o que por cualquier motivo licito y vadlido sea rechazado por la persona
emisora de los valores negociados, el Puesto de Bolsa que hubiere cumplido debera
informar de tal incumplimiento a la Gerencia General de la Bolsa. La Gerencia
General hara la correspondiente notificacidon al Puesto de Bolsa incumplidor y le
concederd un (1) dia bursatil de plazo para que proceda a cumplir con la referida
obligacion, y si no lo hiciere, la Junta Directiva podrd acordar la correspondiente
sancién. En este caso de incumplimiento, el Puesto de Bolsa Vendedor, sera
solidariamente responsable con el cliente por cuenta de quien hubiere actuado, de
los dafos y perjuicios que dicho incumplimiento ocasione a la parte compradora.

b) El Puesto de Bolsa que hubiere cumplido, cuando no haga uso de su derecho de
exigir el cumplimiento de la operacién, puede solicitar que quede sin efecto la
operacion incumplida y se proceda a la resolucién contractual. La Gerencia General
de la Bolsa autorizard la anulacién de la operacidn y ordenard la devolucién a la
parte que ha cumplido de lo que haya entregado en cumplimiento de sus
obligaciones. Este procedimiento también se aplicara para las operaciones cruzadas
en cuyo caso el Puesto de Bolsa debe justificar su solicitud. *

Una vez agotado este procedimiento, cualquier incidencia posterior, debera ser arreglada
por las partes ante las instancias judiciales pertinentes, de preferencia a través de un
procedimiento de arbitraje de conformidad a lo establecido en las leyes.

Articulo 120. TASA DE INTERES MORATORIA.

En caso de incumplimiento la tasa de interés moratoria aplicable a la mora de los Puestos
de Bolsa en el proceso de liquidacidn sera calculada por la Bolsa y debera ser dada a conocer
mediante circular a todos los Puestos de Bolsa con anticipacién. Esta sera cobrada de forma
anualizada e incorporard el mantenimiento de valor para las operaciones pactadas en
cordobas.

Articulo 120. FONDO DE LIQUIDACION.

La Bolsa podra constituir un fondo de garantias conformado por contribuciones realizas por
los Puestos de Bolsa para garantizar contingencias del proceso de liquidacién. La Junta
Directiva de la Bolsa emitira las normas que regularan el funcionamiento del fondo
mencionado.

1 Articulo reformado de conformidad a no objecién de SIBOIF DS-VSIB-1V-423-07-2016/MMSO del 8 de Julio de 2016.
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TITULO IX. REGIMEN DE SUPERVISION Y VIGILANCIA DE LOS
PUESTOS Y AGENTES DE BOLSA

CAPITULO |

Articulo 121. SUPERVISION Y FISCALIZACION A LOS PUESTOS Y AGENTES DE BOLSA.

La Bolsa deberad de colaborar con las funciones supervisoras de la Superintendencia e
informarle de inmediato cuando conozca de cualquier violacidn a las disposiciones de la Ley
o las normas dictadas por el Consejo Directivo de la Superintendencia de Bancos y demas
leyes aplicables por parte de los Puestos de Bolsa y los Agentes de Bolsa. Para tales efectos,
la Bolsa gozard de las potestades establecidas en la ley y en los reglamentos, en particular
la de sancionar a los Puestos y Agentes de Bolsa, cuando advierta un incumplimiento de las
normas indicadas o de las sanas practicas del mercado, o una actuacion irregular que
perjudique o pueda perjudicar a los mercados bursatiles que opera.

Articulo 122. INFORMES DE LOS PUESTOS DE BOLSA.
Los Puestos de Bolsa deberan presentar al Director de Fiscalizacion de la Bolsa la siguiente
documentacidn, en los mismos plazos que es remitida a la Superintendencia:

a) Copia de Plan anual de auditoria;

b) Informes trimestrales de auditoria interna sobre ejecucion del plan;

c) Copia de informes de auditoria interna en los que se presenten hallazgos
significativos;

d) Copia y reformas a manuales de control interno, cddigo de conducta y
procedimientos internos;

e) Informes de auditores externos;

La Bolsa podra solicitar al Puesto de Bolsa la modificacién del Plan anual de auditoria o
aclaraciones sobre los informes de auditoria.

Los puestos de bolsa que operen como operadores remotos solo deberan presentar lo
establecido en el punto e, asi como todo hecho relevante o de importancia que deban ser
divulgados para la proteccion de los inversionistas. Estos hechos relevantes seran
reportados a las bolsas de valores de forma inmediata por el operador remoto extranjero o
su representante autorizado en Nicaragua.

Articulo 123. SISTEMA DE FISCALIZACION Y PLAN ANUAL.
El sistema de fiscalizacidon sera responsabilidad del Director de Fiscalizacidn quien reportara
directamente al Comité de Auditoria de la Bolsa.

El Director de Fiscalizacidn elaborara el plan anual de fiscalizacién y lo sometera, una vez
aprobado por el Comité de Auditoria, a la Superintendencia.
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Articulo 124. AUDITORIAS.

Las auditorias se practicaran por orden de la Junta Directiva de la Bolsa, lo cual se hara
constar en Actas de la Junta Directiva en donde se aprueba el Plan de Trabajo de
Fiscalizacién y serdn enviadas notificaciones por escrito debidamente firmadas por el
Director de Fiscalizacion a cada Puesto de Bolsa.

La orden deberd contener: a) Lugar, fecha y nombre del Puesto de Bolsa a auditar; b) Firma
del Director de Fiscalizacidn; c) Nombres de los auditores; d) Indicacién de los aspectos o
temas especificos objeto de auditoria; e) La fecha en que se practicara la auditoria.

La fiscalizacién de los operadores remotos se limitara al cumplimiento normativo en lo
relativo a los mecanismos de formacidon de precios, asi como a la actualizacion de la
informacidén relevante documental que exige el presente reglamento y las normas de la
SIBOIF .

Articulo 125. FISCALIZACION DELEGADA A TERCEROS.

La Bolsa podra delegar, bajo su responsabilidad, en terceras personas, el ejercicio de
determinadas labores de control o fiscalizacion previstas en la Ley o en los sistemas
operativos y reglamentos de la Bolsa. Los Puestos de Bolsa deben ser notificados por la
Bolsa de la delegacidn, y quedan eximidos del deber de confidencialidad sefialado en la Ley
por el suministro de informacién a estos terceros, que actian en cumplimiento de las
labores de fiscalizacién y vigilancia de la Bolsa.

Articulo 126. REQUERIMIENTOS DE INFORMACION ESPECIFICA.
La Junta Directiva podra requerir en circunstancias especiales, calificadas por ella, a
cualquier Puesto de Bolsa, Operador Remoto o Agente de Bolsa la presentacion de
documentos, explicaciones e informes conducentes a esclarecer cualquier asunto
relacionado con las operaciones bursatiles que ellos realicen.

La Junta Directiva de la Bolsa podra ordenar una auditoria especial para verificar la
informacién y documentos recibidos o bien, podra ordenar la inspeccion de los libros,
registros y documentos del Puesto de Bolsa que se trate, en lo necesario para lograr el
propésito de la investigacion.

Articulo 127. INCUMPLIENTO.
El incumplimiento de la obligacién de aceptar y permitir la practica de una auditoria
ordenada por la Bolsa o de rendir los informes que ésta solicite, sera sancionado en los
términos de este reglamento.
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TITULO X. REGIMEN DISCIPLINARIO
CAPITULO |

Articulo 128. SANCIONES A LOS PUESTOS Y AGENTES DE BOLSA.
El Comité Disciplinario sera el responsable de aplicar a los Puestos de Bolsa y a los Agentes
de Bolsa cualesquiera de las sanciones previstas en Ley, para lo cual se regirda de
conformidad con el reglamento de procedimientos disciplinarios que debera ser elaborado
por dicho Comité y aprobado por la Junta Directiva de la Bolsa.

Todo proceso iniciado por la Bolsa debera ser comunicado al Superintendente quien podra
asumir la tramitacién de dicho proceso disciplinario en cualquier momento.

La resolucion final de la Bolsa serd susceptible de recurso de apelacién ante el
Superintendente.

Articulo 129. INVESTIGACION E INTEGRACION DE CASOS.

El Director de Fiscalizacidon de la Bolsa a cargo de los Puestos de Bolsa sera el responsable
de iniciar la investigacién de un caso, como consecuencia de la deteccién o presuncién
razonable de que un puesto de bolsa o sus agentes corredores hayan incumplido alguna
norma establecida en este reglamento.

La investigacién de un caso podra iniciarse de oficio o a peticidn de parte y conllevara a la
elaboracién de un expediente que debe incluir en forma relacionada los hechos, pruebas,
aclaraciones, documentacion, informacion y demds elementos necesarios para iniciar el
proceso disciplinario que corresponda.

El expediente debera ser presentado al Comité de Auditoria por el Auditor Interno para
decidir el trdmite que corresponda.

Articulo 130. RESOLUCIONES DEL COMITE DISCIPLINARIO.

Las resoluciones que dicte el Comité Disciplinario deberan estar debidamente fundadas y
motivadas. El acta que contenga la resolucion debera estar firmada en original por todos
los miembros que hubiesen estado presentes en la sesion de que se trate.

Estas resoluciones deben ser notificadas a la(s) personas(s) encausadas, al Superintendente
y a la Junta Directiva de la Bolsa.

Articulo 131. GASTOS Y COSTAS.

El Comité Disciplinario podra determinar que el pago de los gastos y costas del
procedimiento efectuado sean a cargo del encontrado responsable, en cuyo caso éste
deberd cubrirlos en el plazo que se establezca en la resolucion respectiva.
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Se entenderdn como elementos que integran los gastos y costas del procedimiento,
aquellos que estén directamente ligados con el caso que se trate:

a) Gastos generados para la organizacion y realizacién de las sesiones del Comité
Disciplinario;

b) Gastos por asesoramiento especializado;

c) Demas gastos directamente imputables al caso vy justificables con sus respectivos
soportes.

Articulo 132. SANCIONES A DIRECTORES, FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS DE LA BOLSA DE
VALORES DE NICARAGUA.

El Gerente General de la Bolsa o quien haga sus veces serd el responsable de establecer los
procedimientos disciplinarios y las sanciones correspondientes para los funcionarios y
empleados de la institucion.

En lo que respecta al régimen disciplinario de los Directores sera la Junta Directiva de la
Bolsa quien de forma undnime decidird las sanciones para cada caso particular.

TITULO XI. REGLAMENTOS E INSTRUCCIONES

CAPITULO |

Articulo 133. JERARQUIA NORMATIVA.
Los reglamentos, instrucciones y circulares deberan respetar lo dispuesto en este
reglamento interno.

Articulo 134. REGLAMENTOS.

La Junta Directiva de la Bolsa podra, cuando lo considere conveniente, emitir reglamentos
especificos o normas operativas para operaciones no reguladas en el presente Reglamento
o para desarrollar los preceptos de éste.

Los reglamentos aprobados por la Junta Directiva, entraran en vigor en la fecha en que la
misma Junta Directiva lo disponga, informando a la Superintendencia.

Articulo 135. INSTRUCCIONES.

La Junta Directiva de la Bolsa podra emitir cuando lo considere conveniente, las
instrucciones de orden general que ayuden al mejoramiento y facilitacién de las actividades
administrativas de la Bolsa.
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Articulo 136. CIRCULARES.

A través de circulares de la Gerencia General deberdn dictarse disposiciones o
procedimientos que desarrollen de forma puntual los reglamentos aprobados por la Junta
Directiva.

TITULO XII. DISPOSICIONES FINALES

Articulo 137. DEROGACIONES.
Con la aprobacién del presente reglamento por parte de la Superintendencia se derogan los
siguientes reglamentos y procedimientos:

a) Reglamento interno de la Bolsa

b) Procedimientos de reportos.

c) Procedimiento de cesidén de operaciones de reportos.
d) Procedimiento de operaciones opcionales.

Articulo 138. TEXTO AUTENTICO.

La Junta Directiva de la Bolsa de Valores de Nicaragua ha discutido y aprobado este
Reglamento Interno, en la ciudad de Managua, Republica de Nicaragua, el dia 29 de marzo
del afio dos mil veintidds.



