REPUBLICA DE VENEZUELA

MINISTERIO DE HACIENDA

COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucidn NQ 334-94

Caracas, 21 de noviembre de 1.994
1840 y 1350

La Comisidn Nacional de Valores en uso de Tlas
atribuciones, que 1le confieren los articulos 10
ordinales 79 y 129; 21 y 49 de la Ley de Mercado de
Capitales dicta las siguientes:

NORMAS RELATIVAS A LA AUTORIZACION
DE LAS SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO
Y AL REGISTRO DE LAS MISMAS

CAPITULO 1

DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 10.- Las presentes Normas regulan la
autorizacidn, inscripcidn en el Registro Nacional
de Valores y funcionamiento de las Sociedades
Calificadoras de Riesgo.

ARTICULO 20.- Sélo 1las personas juridicas
autorizadas por la Comisidn Nacional de Valores e
inscritas en el Registro Nacional de Valores podran
ejercer la actividad de calificacidn de titulos
valores en el mercado de capitales.

ARTICULO 30.- Las Sociedades Calificadoras de
Riesgo tendrdn como objeto social exclusivo 1la
calificacidn de titulos valores o derechos, sin
perjuicio de que pudieren calificar empresas;
instituciones publicas o privadas, hacionales o
internacionales, paises o proyectos. Asi mismo
podran dedicarse a la publicacidn de 1indices,
informes o estudios relacionados con su objeto, los
cuales podradn ser distribuidos o comercializados en
la for%I que consideren conveniente. Las Sociedades
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Calificadoras de Riesgo en el ejercicio de tales
actividades serdn las Unicas responsables por 1los
juicios de, valor emitidos a propdsito de 1las
mismas, Yy asl se hard constar en los dictémenes,
publicaciones, informes y estudios de cualquier
naturaleza en relacidn a su objeto social, que
patrocinen o publiquen directa o indirectamente.

Su razdn social debe incluir la mencidn "Sociedad
Calificadora de Riesgo” escrita con todas sus
letras, y ninguna otra persona juridica podrd
utilizar esta mencidn sin haber cumplido con 1las
formalidades establecidas en estas Normas.

ARTICULO 40.- Es requisito para obtener la
autorizacidn para hacer oferta publica de
obligaciones, papeles comerciales, titulos de

participacidn y demds titulos representativos de
deuda la presentacidn a la Comisidn Nacional de
Valores, por ante el Registro Nacional de Valores,
de al menos dos dictamenes de calificacidn
elaborados por Sociedades Calificadoras de Riesgo
diferentes e independientes entre si. En el
prospecto definitivo de la emisidn se incluird 1la
Hoja Resumen del dictamen a que se refiere el
numeral 2 del articulo 15 de las presentes Normas,
de acuerdo al formulario elaborado por la Comisidn
Nacional de Valores.

CAPITULO II

DE LA AUTORIZACION Y REGISTRO

ARTICULO 50.- Los estatutos sociales de la Sociedad
Calificadora de Riesgo deben prever la existencia
de una Junta Calificadora compuesta por, al menos,
tres miembros y sus respectivos suplentes.
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La Junta Calificadora tendra la funcidn indelegable
de estudiar y aprobar la calificacidn de titulos
valores, en, 1los términos de la presente normativa y
de acuerdo al procedimiento de calificacidn de 1la
sociedad, autorizado por la Comisidn Nacional de
Valores.

Los 1integrantes de la Junta Calificadora y sus
suplentes, deberdn ser profesionales universitarios
con experiencia no menor de cinco (5) ahos en
andlisis financiero, econdmico o de riesgos de
inversidn, a juicio de la Comisidn Nacional de
Valores.

ARTICULO 6o.— A los efectos de obtener la
autorizacidn e inscripcidn en el Registro Nacional
de Valores, los interesados deberan presentar una
solicitud con 1los datos que a continuacidn se
indican:

1) Razdn o denominacidn social.
2) Domicilio.
3) Direccidn y teléfono.

4) Datos de registro del Acta Constitutiva vy
Estatutos Sociales.

5). Declaracidn expresa de que 1la informacidn
suministrada es verdadera y de que el solicitante
autoriza a la Comisidn Nacional de Valores para 1la
verificacidn de los datos suministrados.

6) Fecha de la solicitud.

7) Firma autdgrafa del representante de la
sociedad, conforme a los Estatutos Sociales.
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ARTICULO 70.- La solicitud de autorizacidn e
inscripcidén en el Registro Nacional de Valores de
una Sociedad Calificadora de Riesgos deberd estar
acompafada de la siguiente informacidn:

a) Copia certificada del Documento Constitutivo
Estatutario y sus modificaciones;

b) Nombres vy apellidos de los Administradores vy
miembros de la Junta Calificadora, con indicacidn
del domicilio, cédula de identidad, titulos
profesionales, experiencia laboral y profesional, y
acreditacidn de los titulos profesionales. .

c) Declaracidn Jurada expedida por el representante
legal de la Sociedad Calificadora.de Riesgo, en la
cual se exprese que no existen Tos conflictos de
interés a que se refiere el articulo 8 de 1las
presentes Normas.

d) Declaracidn Jurada expedida por cada uno de 1los
administradores, miembros de la Junta Calificadora
y accionistas de 1la Sociedad Calificadora de
Riesgo, en la cual expresen que no existen 1los
conflictos de interés a que se refieren los
artjculos 9 y 10 de las presentes Normas.

e) Composicidn de su capital social.

f) Listado de 1los casos respecto a los cuales
exista alguna de las incompatibilidades previstas
en el articulo 11 de las presentes normas.

g) Procedimiento Técnico de Calificacidn, el cual
recibird, a solicitud de la Sociedad Calificadora
de Riesgo, tratamiento confidencial, total o
parcial, por parte de la Comisidn Nacional de
Valores.

h) Informe detallado respecto a 1la estructura
administrativa técnica y operativa de la Sociedad
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Calificadora, en el que se demuestre que la misma
permite desarrollar la actividad de calificacidn en
forma objet,iva, profesional e independiente.

i) Las demds que la Comisidn Nacional de Valores
considere pertinente solicitar en cada caso.

CAPITULO III

CONFLICTO DE INTERESES E INDEPENDENCIA

ARTICULO 80.- En ningdn caso una Sociedad
Calificadora de Riesgo podra tener participacidn
accionaria en el capital social de las personas a
las que se refiere el articulo 49 de Tla Ley de
Mercado de Capitales ni sus personas vinculadas
respecto de las cuales dicha Sociedad Calificadora
de Riesgo emita o pretenda emitir un dictamen de
calificacidn de riesgo; asimismo ninguna de Tlas
personas a las que se refiere el articulo 49 de 1la
Ley de Mercado de Capitales ni sus personas
vinculadas que soliciten un dictamen de
calificacidn de riesgo de parte de una Sociedad
Calificadora de Riesgo podran tener participacidn
accionaria en el capital social de 1la Sociedad
calificadora de Riesgo a la cual haya solicitado la
emisidn del dictamen respectivo.

PARAGRAFO PRIMERO.- A los efectos de estas Normas,
se entenderd por persona vinculada las empresas
filiales o subsidiarias, afiliadas, asociadas, ©
¢con contratos de importancia a que se refiere el
articulo 1 de 1las NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA
PUBLICA Y COLOCACION PRIMARIA DE TITULOS VALORES Y
A LA PUBLICIDAD DE LAS EMISIONES.

¥
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Igualmente, se consideran personas vinculadas, a
los efectos de estas Normas, las que, de alguna
forma, conirolen o estén sometidas al control de
las personas a que se refiere el presente
articulo.

PARAGRAFO SEGUNDO.- Se entiende por control 1la
posibilidad que tiene una persona natural o}
juridica, para ejercer una influencia decisiva
sobre las actividades de otra persona distinta a
ella, sea mediante su posicidn accionaria, a través
del ejercicio de derechos de propiedad o de uso
sobre la totalidad o parte de los activos de ésta,
o mediante el ejercicio de derechos o contratos
sobre la composicidn, 1las deliberaciones o 1las
decisiones de los drgahos del mismo o sobre sus
actividades, entre otras.

ARTICULO 9o0.- No podrdn ser accionistas o socios,
Administradores o miembros de la Junta Calificadora
de una Sociedad Calificadora de Riesgo, quienes se
encuentren en alguna de las siguientes situaciones:

1.- Los funcionarios o empleados publicos a tiempo
completo;

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

3.- Las personas que hayan sido declarados en
quiebra y los fallidos no rehabilitados;

4.- Las personas que hayan sido condenadas por
delitos o faltas contra la propiedad, la fe plUblica
o el Fisco.

5.- Quienes hubieren sido inhabilitados para
cumplir funciones plblicas, para ejercer la
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actividad bancaria o para cualquier actividad
relacionada con el mercado de capitales.

6.- Quienes de acuerdo con 1la 1legislacidn que
regule su ejercicio profesional, se encuentren
sometidos a procedimiento disciplinario por el
Tribunal del respectivo Colegio o Federacidn
profesional que los agrupa.

7.- Las personas que hayan incurrido en
infracciones graves respecto a la Ley de Mercado de
Capitales, o de las Normas dictadas por la Comisidn
Nacional de Valores.

8.- Las personhas que hayan recibido autorizacidn de
la Comisidn Nacional de Valores para actuar en el
mercado de capitales y cuya autorizacidn hubiese
sido revocada por infracciones a la Ley de Mercado
de Capitales o a 1las Normas dictadas por el
Directorio de la Comisidn Nacional de Valores.

ARTICULO 100.- Los Administradores, miembros de la
Junta Calificadora o accionistas de una Sociedad
Calificadora de Riesgo no pueden tener el cardcter
de Administradores, miembros de Ta Junta
Calificadora 0 accionistas en una proporciodn
superior al tres por ciento (3%) del capital social
de las sociedades a las que se refiere el articulo
49 de la Ley de Mercado de Capitales ni sus
personas vinculadas, respecto de las cuales emita o
pretenda emitir wun dictamen de <calificacidn de
riesgo.

ARTICULO 110.- La <calificacidn hecha por una
Sociedad Calificadora de Riesgo que carezca de
independencia respecto al emisor del titulo valor
objeto de calificacidn no tendrd validez a los
efectos de 1o dispuesto en el articulo 4 de 1las
presentes Nonmas.
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alguna de las situaciones previstas por los
literales b), ¢c), d) y e) del presente articulo.

F

PARAGRAFO UNICO.- Igualmente se considerard que una
Sociedad Calificadora de Riesgo carece de
independencia con respecto a un emisor determinado,
cuando las deudas por cualquier titulo contraidas
por la Sociedad Calificadora de Riesgo de que se
trate con dicho emisor, superen el veinte por
ciento (20%) del total del capital social de 1la
Sociedad Calificadora de Riesgo.

CAPITULO IV

PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION

ARTICULO 12.- La calificacidn de un titulo valor
deberd hacerse de acuerdo al procedimiento técnico
que la Sociedad Calificadora de Riesgo hubiere
remitido a la Comisidn Nacional de Valores y ésta

haya autorizado previamente. La Comisidn Nacional
de Valores podr4d establecer 1los paréametros y
requisitos minimos que debe cumplir toda

metodologia utilizada para calificar riesgos.
Cualquier modificacidn al procedimiento debera ser
autorizado por la Comisidn Nacional de Valores.

ARTICULO 13.- Toda calificacidn de titulos valores
objeto de oferta plblica, asi como su revisiodn,
deberd aprobarse en las reuniones de la Junta
Calificadora. De estas reuniones y sus

deliberaciones se dejard constancia en Libro de

Actas, debidamente foliado y sellado por la
Comisidn Nacional de Valores. Dicho Libro de Actas
en todo momento estard a disposicidn de la Comisidn
Nacional de Valores.
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PARAGRAFO PRIMERO.- Las actas deberan contener, al
menos, la siguiente informacidn: -

a) Indicacidn del lugar, dia, fecha y hora de 1la
reunion.

b) Nombres y Apellidos de los asistentes.

¢c) Mencidn de cada instrumento calificado,
deliberaciones y elementos de juicio utilizados
para decidir cada calificacidn adoptada, asi como
el acuerdo mismo y, de ser el caso, cualquier
informacidn relevante a los fines del procedimiento
aprobado por la Comisidn Nacional de Valores.

PARAGRAFO SEGUNDO.- Las reunionés,:de la:- Junta
Calificadora se constituirdn con la totalidad de
sus integrantes y los acuerdos se adoptaran por
mayoria. En Tlos casos en que se presente en 1la
Junta Calificadora algln desacuerdo, é&ste deberd
constar en el Libro de Actas, con su respectiva
motivacidn.

ARTICULO 14.- La Comisidn Nacional de Valores
podra, en cualquier momento, realizar visitas de
inspeccidn a las Sociedades Calificadoras de Riesgo
a fin de verificar el cumplimiento del
procedimiento de calificacidn y de Tlas presentes
Normas.

ARTICULO 15.- La Junta Calificadora se pronunciara
sobre la calificacidn del titulo valor objeto de
andlisis a través de un dictamen de calificacidn
motivado, el <cual serd3 enviado por 1la Sociedad
Calificadora de Riesgo al emisor y al Registro
Nacional de Valores dentro de los dos (2) dias
habiles siguientes a la fecha en que fuere otorgada
dicha calificacidn. En el caso de que al momento en
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que se haya tomado la decisidn que dio lugar al
dictamen referido, hubiese algln voto salvado, se
dejard constancia expresa de tal situacidn.

Este dictamen estard conformado por:

1) Un Informe, el cual debe contener un analisis
demostrativo de que las razones que sustentan 1la
calificacidn asignada, se hallan conformes al
procedimiento técnico aprobado por 1la Comisidn
Nacional de Valores

2) Una Hoja Resumen, 1la cual especificara Jla
identificacidn del emisor; tipo de titulo, monto,
plazo, y otras caracteristicas bdsicas que permitan
identificar la emisidn; calificacidn adoptada, 1la
periodicidad con la cual va a ser revisada dicha
calificacidn, 1la identificacién de la categoria vy
sub-categoria aplicada, segln sea el <caso; una
breve descripcidn de los fundamentos de
calificacidn; 1la advertencia, de manera destacada,
de que la calificacidn no implica recomendacidn

para comprar, vender o mantener un titulo valor, ni

implica unha garantia de pago del titulo sino una
valuacidn sobre la probabilidad de que el capital
del mismo y sus rendimientos sean cancelados
oportunamente, y la didentificacidn y firma
autdgrafa de los integrantes de Ta Junta
Calificadora, participantes en la calificacidn.

ARTICULO 16.- Deberd revisarse la calificacidn con
la periodicidad acordada entre las partes indicada
en el dictamen de calificacidn o cuando la Sociedad
Calificadora tenga conocimiento de hechos que, por
su naturaleza, sean susceptibles de alterar
sustancialmente, la capacidad de pago del emisor,

del capital o de los intereses, o cuando ello sea

exigido por la Comisidn Nacional de Valores. Cuando
el emisor decida realizar 1la revisidon de 1la
calificacidn con otra Sociedad Calificadora de
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Riesgo distinta a la que realizd 1la calificacidn
anterior, deberd notificarlo a la Comisidn Nacional
de Valores, dentro de los cinco (5) dias héabiles
siguientes a la suscripcidn del nuevo contrato de
calificacidn.

PARAGRAFO UNICO: En los casos de revisidn de
calificaciones, el ente emisor deberd3 publicar la
nueva Hoja Resumen, en dos (2) diarios de alta
circulacidn nacional, dentro de los cinco dias
hadbiles siguientes a l1a fecha en que 1la Sociedad
Calificadora de Riesgo nhotificd al ente emisor de
la revisidn de la calificacidn realizada.

ARTICULO 17.- La Sociedad Calificadora de Riesgo
asi como sus Administradores y miembros de la Junta
Calificadora estdn obligados a guardar reserva Yy
confidencialidad sobre aquella informacidn que 1la
sociedad emisora considere, fundadamente, que no
estd obligada a revelar al pdblico. No obstante 1o
anterior, la Sociedgd Calificadora de Riesgo deberd
dejar constancia expresa en su dictamen de
cualquier informacién relevante que no halla podido
evaluar por nho haberle sido facilitada por el ente
emisor.

CAPITULO V

CALIFICACIONES DE SOCIEDADES
CALIFICADORAS DOMICILIADAS EN EL EXTERIOR

ARTICULO 18.- Las calificaciones otorgadas por
Sociedades Calificadoras de Riesgo domiciliadas en
el exterior, sbélo se considerardn como validas, a
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los efectos del articulo 4 de las presentes Normas,
cuando el titulo valor sea emitido en el exterior y
ofertado al, publico en el territorio nacional
previa autorizacidn de la Comisidn Nacional de
Valores; y siempre que dichas Sociedades
Calificadoras, sean de reconocido prestigio, a
juicio de la Comisidn Nacional de Valores.

CAPITULO VI

CATEGORIAS Y SUB-CATEGORIAS DE RIESGO

ARTICULO 19.- Los titulos representativos de deuda
se calificardn tomando en consideracidn, entre
otras circunstancias, 1la solvencia del emisor, la
capacidad potencial de pago del capital e
intereses, las caracteristicas del instrumento y la
informacidn disponible a la Sociedad Calificadora
de Riesgo para dictaminar su calificacidn.

Las categorias de calificacidn de titulos
representativos de deuda serdn los siguientes:

a) La categoria A corresponde a aquellos
instrumentos con una muy buena capacidad de pago de
capital e ‘intereses en los términos y plazos
pactados, 1la <cual no deberia verse afectada ante
eventuales cambios en el emisor, en el sector o
drea a que éste pertenece, o en la economia. Sdlo
en casos extremos, pudiera afectarse levemente el
riesgo del instrumento calificado;

b) La categoria B corresponde a aquelios
instrumentos con buena capacidad de pago de capital
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e intereses en los términos y plazos pactados, pero
susceptible de ser afectada, en forma moderada ante
eventuales cambios en el emisor, en el sector o
drea a que este pertenece, o en la economia;

c) La categoria C corresponde a aquellos
instrumentos que no tienen buena capacidad de pago
de capital e intereses puesto que son vulnerables
ante cambios adversos en el emisor, en el sector o
drea a que este pertenece o en la economia, 1lo que
podria producir retardo en el pago o pérdida de
intereses;

d) La categoria D corresponde a aquellos
instrumentos que tienen una minima capacidad de
pago de <capital e intereses con una elevada
probabilidad de retardo en los pagos o pérdida de
10s mismos;

e) La categoria E corresponde a aquelios
instrumentos cuyo emisor no posee informacidn
suficiente o representativa.

ARTICULO 20.- Las Calificadoras de Riesgos podran
utilizar las siguientes sub-categorias
correspondientes a Tlas categorias A, B y C
descritas en el articulo anterior:

CATEGORIA A
Subcategoria A1

Se trata de instrumentos con escaso riesgo de
inversidn, ya que muestran una excelente capacidad
de pago del capital y de los intereses, en 1las
condiciones y los plazos pactados. A criterio del
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calificador, se considerarad que no existe la
posibilidad de que cambios predecibles en la
sociedad emisora, en el sector econdmico a que ésta
pertenece o en la marcha de la economia en general,
incrementen el riesgo del instrumento bajo
consideraciodn.

Subcategoria A2

Se trata de instrumentos con un minimo riesgo de
inversidn. Su capacidad de pago, tanto del capital
como de los intereses, es muy buena. Segln la
opinidn del calificador, de producirse cambios
predecibles en la sociedad emisora, en el sector
econdmico a que ésta pertenece o en la marcha de la
economia en generatl, no se incrementaria
significativamente su riesgo.

Subcategoria A3

Se trata de instrumentos que presentan para el

inversor un muy bajo riesgo. Cuentan con una
adecuada capacidad de pago, del capital e
intereses, en los términos y plazos pactados. A

juicio del calificador, sdlo en casos extremos,
eventuales cambios en la sociedad emisora, en el
sector econdmico a que ésta pertenece o en la
marcha de 1la economia en general, podrian
incrementar Tlevemente el riesgo del instrumento
bajo consideracidn.

CATEGORIA B
Subcategoria Bi

Se trata de instrumentos que presentan un bajo
riesgo para la inversidn. "Tienen una buena
capacidad de pago, del capital e intereses, en los
términos y plazos pactados, pero, a juicio del
calificador eventuales cambios en 1la sociedad
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emisora, en el sector econdmico a que éste
pertenece o en la marcha de 10s negocios en
general, podrian incrementar levemente el riesgo.

Subcategoria B2

Se trata de instrumentos que, actualmente,
presentan un relativo bajo riesgo para la
inversidn. Tienen una adecuada capacidad de pago
del capital e intereses, en los términos y plazos
pactados, pero, a juicio del calificador eventuales
cambios en 1la sociedad emisora, en el sector
econdmico a que ésta pertenece o en la marcha. de
los negocios en general, podrian incrementar el
riesgo. .

- £

Subcategoria B3

Se trata de instrumentos qgue presentan algln riesgo
para la inversidn en ellos. Tienen capacidad de
pago del <capital e intereses, en 1los términos
pactados, pero a juicio del calificador son
susceptibles de ser afectados ante eventuales
cambios en la sociedad emisora, en el sector
econdmico a que ésta pertenece o en la marcha de
los negocios en general.

CATEGORIA C
Subcategoria C1

Se trata de instrumentos que presentan riesgo
moderado para la inversiodn. Cuentan con una baja
capacidad de pago del capital e intereses en Jlos
términos y plazos pactados, ya que ante eventuales
cambios en la sociedad emisora, en el sector
econdmico a que ésta pertenece o en la marcha de 1la
economia en general, tendrian probabilidad de
retardo en el pago o de pérdida de los intereses.




REPUBLICA DE VENEZUELA

MINISTERIO DE HACIENDA
-1 7 -

Subcategoria C2

Se trata de instrumentos que presentan riesgo para
la 1inversidn. Cuentan con una baja capacidad de
pago del capital e intereses en los términos Yy
plazos pactados, ya que ante eventuales cambios en
la sociedad emisora, en el sector econdmico a que
édsta pertenece o en la marcha de la economia en
general, tendrian alta probabilidad de retardo en
el pago o de pérdida de los intereses.

Subcategoria C3

Se trata de instrumentos con un alto riesgo de
incumplimiento. Su probabilidad de pago, del
capital e 1intereses, en los términos y plazos
pactados, depende de wuna futura evolucidn mas
favorable de la sociedad emisora, del sector
econdmico a que ésta pertenece y de la marcha de la
economia en general.

CAPITULO VIII

SANCIONES

ARTICULO 21.- E1 emisor que considere que 1la
Sociedad Calificadora de Riesgo, sus socios ©
accionistas, administradores o miembros de la Junta
Calificadora han utilizado la informacidn
considerada confidencial para fines propios o de
terceros debera denunciarlo ante 1la Comisiodn
Nacional de Valores.

ARTICULO 22.-La Comisidn Nacional de Valores podra
ordenar la suspensidn, hasta por noventa (90) dias

|
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continuos, contados a partir de 1la notificacidn
respectiva, de una Sociedad Calificadora de Riesgo,
en los siguientes casos:

1.- Cuando alguno de sus administradores, miembros
de 1la Junta Calificadora de Riesgo, accionistas o
personas vinculadas a éstos, a tenor de 1o previsto
en los pardgrafos primero y segundo del articulo 8
de las presentes Normas, se encuentren incursos en
los supuestos previstos en el articulo 11 de las
mismas;

2.- Cuando haya realizado calificaciones. con
procedimientos distintos a los autorizados por 1la
Comisidn Nacional de Valores;

3.~ Cuando respecto a los Libros de,Actas 1levados
por la Junta Calificadora se incumpla c¢on 1los
requisitos establecidos en el articulo 13 de 1las
presentes Normas;

4 .- Cuando 1incurra en violacidn de 1los articulos
15, 16 y 17 de las presentes Normas.

ARTICULO 23.-La Comisidn Nacional de Valores podria
revocar la autorizacidn para actuar como Sociedad
Calificadora de Riesgo Yy ordenar 1la cancelacidn
del Registro correspondiente en 1os siguientes
casos:

1.- Cuando la Sociedad Calificadora de Riesgo
hubiese sido suspendida en tres (3) oportunidades
por la Comisidn Nacional de valores.

2.- Cuando 1la Sociedad Calificadora de Riesgo se
- encuentre ihcursa en alguno de 1los supuestos
previstos en los numerales 2, 3 y 7 del articulo 9
de las presentes Normas;

3.- Cuando 1la Sociedad Calificadora de Riesgo
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realice actividades distintas a las establecidas en
el articulo 3 de las presentes Normas;

4.- Cuando ’ la Sociedad Calificadora de Riesgo
hubiese sido condenada por delitos contra el fisco;

5.- Cuando la Sociedad Calificadora de Riesgo o sus
administradores, miembros de la Junta Calificadora
0 accionistas, utilicen la informacidn considerada
como confidencial, para fines propios o de
terceros, Yy ello quede evidenciado de una
averiguacién administrativa que conlleve a una
Resolucién de la Comisidén Nacional de Valores.

ARTICULO 24.- La Comisidn Nacional de Valores
podra prohibir 1a divulgacidn de una o mas
calificaciones de titulos valores emitidas por una
determinada Sociedad Calificadora de Riesgo
mientras dure el procedimiento administrativo por
ante Tla Comisidén Nacional de Valores dirigido a
determinar si ella transgredid 1las presentes
Normas. -

CAPITULO VIII

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

ARTICULO 25.- Las presentes Normas entraran en
vigencia a partir de su publicacidn en la Gaceta
Oficial de la Replblica de Venezuela. Se concede un
plazo de sesenta (60) dias continuos a contar de la
publicacién de las presentes Normas en la Gaceta
Oficial de 1a RepUblica de Venezuela, a las
Sociedades Calificadoras de Riesgo cuyo
funcionamiento haya sido autorizado por la Comisiodn
Nacional de Valores al momento en que las presentes
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