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Resolución CONASEV

Nº  036-2007-EF/94.01.1

REGLAMENTO DE OPERACIONES DE RUEDA DE PRODUCTOS DE LA

BOLSA DE PRODUCTOS DEL PERÚ

TITULO I

DISPOSICIONES GENERALES

Artículo 1º.- Objeto
El presente Reglamento establece las normas que regulan las operaciones que se efectúan en la Rueda de Productos de la Bolsa de Productos del Perú S.A., así como los procedimientos mediante los cuales se negocian en ella los distintos bienes y servicios, y los  títulos representativos de éstos. Asimismo,  norma la participación de los sujetos y las entidades que intervienen en dichas negociaciones. 

Artículo 2º.- Productos
Podrán ser negociados en la Rueda de Productos de la Bolsa de Productos del Perú S.A.:

a. Bienes muebles de origen y destino agropecuario, pesquero, minero e industrial, y servicios complementarios

b. Los títulos representativos de los bienes y servicios a que se refiere el inciso a., siempre que sean libremente transferibles.

c.  Los contratos sobre los  bienes o servicios a que se refieren el inciso a., bajo cualquier modalidad.

d. Otros que se autoricen a propuesta de la Bolsa.

Artículo 3º.- Terminología
Para los efectos del Reglamento de Operaciones de Rueda, a continuación se listan los términos utilizados, y sus respectivas definiciones: 

a. Almacén: Almacén General de Depósito autorizado por la Superintendencia de Banca y Seguros u otro almacén u otro depósito,  registrados en la Bolsa de Productos del Perú.

b. Bolsa: Bolsa de Productos del Perú S.A.

c. Cámara: Cámara Arbitral de la Bolsa de Productos del Perú S.A.
d. Certificado: Certificado de Depósito emitido por un Almacén General de Depósito autorizado por la Superintendencia de Banca y Seguros de conformidad con las disposiciones legales que lo regulan o emitido por otro almacén u otro depósito.
e. CONASEV: Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores.

f. Corredores de Productos: Personas jurídicas o naturales cuyo objeto o actividad es la intermediación en la Bolsa y que cuentan con la autorización de CONASEV para actuar como Sociedades Corredoras de Productos y/o Agentes Corredores de Productos.  

g. Días: Días útiles, salvo indicación expresa en contrario. 

h. Fondo: Fondo de Garantía.

i. Directorio: Directorio de la Bolsa de Productos del Perú S.A.

j. Especialista: Perito o Laboratorio, según se considera en el Reglamento de la Cámara Arbitral

k. Institución Liquidadora: Entidad encargada de la liquidación de las operaciones y la administración de las garantías referidas en el presente Reglamento. Puede ser la Bolsa de Productos del Perú S.A. u otra institución, según lo determine el Directorio. 

l. Ley: Ley sobre Bolsa de Productos y sus modificatorias.

m. Liquidación: Proceso mediante el cual la Institución Liquidadora registra la conformidad de entrega del producto y transfiere los fondos correspondientes al vendedor.

n. Liquidación Definitiva: Documento generado por la Institución Liquidadora que contiene el monto definitivo de la transacción, las comisiones, contribuciones y los impuestos definitivos aplicables. 

o. Operador de Piso: Persona natural que ejecuta órdenes en nombre y por cuenta de su Corredor de Productos u Operador Especial en el recinto bursátil, según el Reglamento de Corredores de Productos y Operadores Especiales, así como la persona natural que cumple similar función en nombre y por cuenta de una Sociedad Agente de Bolsa.

p. Operadores Especiales: Personas naturales o jurídicas autorizadas a operar en la Bolsa, que realizan operaciones directamente en la Bolsa por cuenta propia, asumiendo una misma posición por producto, sea de compra o de venta. 

q. Orden: Documento mediante el cual el cliente dispone, a través de un Promotor, la compra o venta de productos en la Rueda y que contiene la información mínima dispuesta por la Bolsa y por CONASEV.

r. Orden de Conformidad: Documento generado  por la Institución Liquidadora  mediante el cual  el Promotor comprador otorga su conformidad al producto o servicio e informa de los beneficios o castigos a que hubiere lugar. Este documento, no otorga al comprador la facultad de recibir o retirar el producto.
s. Orden de Entrega: Documento generado por la Institución Liquidadora mediante el cual el Promotor comprador otorga su conformidad al producto e informa de los beneficios o castigos a que hubiere lugar. Este documento, asimismo, otorga al comprador la facultad de recibir o retirar el producto.

t. Piso: recinto habilitado por la Bolsa en el cual se reúnen los Promotores para realizar sus operaciones. 
u. Productos: Bienes y servicios establecidos en el artículo 2º del presente Reglamento inscritos en el RPMV del Mercado de Valores de la CONASEV y registrados en la Bolsa.

v. Promotor o Promotores de Productos: Corredores de Productos, Operadores Especiales y Sociedades Agentes de Bolsa que se encuentren autorizados a negociar  en la Bolsa de Productos del Perú. 

w. Propuesta: Es la Orden divulgada al mercado que contiene la oferta de compra o de venta presentada por un Promotor en la Rueda; contiene las condiciones y términos de la oferta.

x. Reglamento: Reglamento de Operaciones de Rueda de Productos de la Bolsa de Productos del Perú S.A.

y. Reglamento de Corredores: Reglamento de Corredores de Productos y Operadores Especiales, aprobado por Resolución CONASEV Nº 576-97-EF/94.10 o la norma que lo sustituya.

z. RPMV: Registro Público del Mercado de Valores de CONASEV.
aa. Rueda: Rueda de Productos de la Bolsa de Productos del Perú S.A.
ab. Título representativo de productos: Documento  que representa los bienes o servicios  que se negocian en la Bolsa.

Se considera  como título representativo de productos; a) al Valor de Producto Agrario (VPA) b) al Certificado emitido por un Almacén autorizado por la Bolsa, c) al warrant, d) al warrant insumo producto, e) al conocimiento de embarque, f) a la Carta Porte  y g) otros documentos previamente aprobados por la Bolsa y por CONASEV, emitidos por los almacenes, así como otros títulos valores que representen productos, que sean autorizados a propuesta de la Bolsa. 

El VPA fue creado por Ley Nº 28055, y se rige por ella, así como por su reglamento.

Artículo 4º.- Obligaciones 
Los Promotores se hacen responsables de las operaciones que se realicen por su intermedio. Asimismo, sin perjuicio de las obligaciones contenidas en el Reglamento   de Promotores de Productos de la Bolsa y en el Reglamento de Corredores, los Promotores tendrán las siguientes obligaciones con los clientes y la Bolsa: 

a. Cumplir estrictamente los encargos dados por sus clientes para la realización de operaciones.

b. Guardar reserva de la información contenida en las Fichas de Registro de sus clientes, así como sobre las órdenes y las transacciones, a menos que lo requiera CONASEV o le sean solicitados por cualquier autoridad administrativa o judicial autorizada legalmente para tal efecto y haciendo referencia al hecho o causal específica.

c. Verificar la identidad y capacidad legal de sus clientes, así como de ser el caso, exigir la presentación de los poderes de los representantes de éstos; los mismos que deberán cumplir las formalidades legales.

d. Verificar los requisitos formales de legitimidad de los títulos representativos de productos que intermedie, así como los necesarios para su transmisibilidad, según corresponda a la naturaleza de la operación.

e. Pagar el precio de la compra o hacer entrega de los productos o títulos comprometidos en la operación, sin que en ningún caso sea admisible la excepción por falta de provisión. 

f. Archivar las Ordenes suscritas por sus clientes, ya que constituyen documento sustentatorio de las operaciones celebradas en la Rueda.

g. Presentar a la Bolsa las Ordenes correspondientes de los clientes sobre las operaciones autorizadas a realizar, cuando ésta lo requiera.

h. Constituir las garantías en la oportunidad y bajo las condiciones que establecen los reglamentos , manteniéndolas libres de gravámenes y limitaciones.

i. Actuar con diligencia, lealtad, imparcialidad, honestidad, transparencia y responsabilidad, evitando los conflictos de interés en las negociaciones a su cargo, así como abstenerse de realizar acciones que en cualquier forma puedan inducir a error a las partes contratantes.

j. Actuar de conformidad con principios y normas éticas que permitan una  intermediación bursátil adecuada. 

k. Cumplir estrictamente las obligaciones de cualquier género que contraigan con la Bolsa.

l. Acatar las decisiones de los órganos pertinentes de la Bolsa.

El presente artículo es de aplicación a los Operadores Especiales en lo que les corresponda.

Artículo 5º.- Limitaciones 
Sin perjuicio de las prohibiciones contenidas en el Reglamento de Promotores de Productos de la Bolsa y en el Reglamento de Corredores, los Promotores tendrán las siguientes limitaciones:

a. Los Corredores de Productos y Sociedades Agentes de Bolsa están prohibidos, bajo responsabilidad directa, de utilizar el dinero o los productos que reciban de sus clientes para fines distintos de aquellos para los cuales les fueron entregados.

b. Los Promotores están prohibidos de realizar operaciones ficticias.

c. Los Promotores se abstendrán de realizar operaciones directamente o a través de un tercero, utilizando para ello información privilegiada.

d. Los Promotores  están prohibidos de realizar directamente, sin la participación de la Institución Liquidadora, la liquidación de las operaciones.
e. Los Operadores Especiales no podrán realizar operaciones de reporte o de cesión de derecho, salvo por intermedio de un Corredor de Productos o Sociedad Agente de Bolsa. Así mismo, los Operadores Especiales deberán mantener una misma posición, sea de compra o de venta en las negociaciones que realicen con un mismo producto, todos los días de Rueda. Si por algún motivo el Operador Especial deseara cambiar dicha posición, deberá solicitarlo por escrito al Director de Rueda, fundamentándolo. En caso de otorgarse un cambio de posición, ésta nueva será la única que adopte respecto al producto en particular, a partir del día de aprobado el pedido. De aprobarse un cambio, las Propuestas inscritas por dicho Operador Especial con anterioridad al cambio referido que permanezcan abiertas, serán anuladas de forma inmediata.

f. Los Promotores no podrán efectuar actividades de custodia y administración de garantías colaterales.

Artículo 6°.- Formatos 
La Gerencia de la Bolsa determinará los formatos a utilizarse en las operaciones que se  efectúen por su intermedio.
Artículo 7º.- Condiciones
La Bolsa es responsable de brindar las facilidades y garantías a los Promotores  para que las operaciones  que se realicen por su intermedio  cuenten con  condiciones adecuadas de transparencia, liquidez y seguridad.

Artículo 8º.- Controversias
Las controversias derivadas de  las negociaciones  y operaciones realizadas en la Bolsa, se someterán obligatoriamente a la evaluación y decisión de la Cámara. 

Los desacuerdos referidos en el artículo 61° no son considerados como controversias y seguirán el procedimiento descrito en el referido artículo. 

Artículo 9º.- Inscripción de Productos

Las fichas de los productos a ser negociados contendrán el detalle de las características de los mismos para la negociación en Bolsa. Estas serán aprobadas por el Directorio y deberán inscribirse en el RPMV para ser admitidas. Asimismo, el Directorio podrá establecer otros requisitos necesarios para la inscripción de productos. 
Artículo 10°.- Almacenes y Laboratorios
Los almacenes, laboratorios y cualquier otra entidad pertinente que se requiera, y que brinden servicios relacionados con la negociación de productos en Rueda, deberán ser autorizados previamente por el Directorio. La Cámara  establecerá las características mínimas con las que deberán contar los almacenes o depósitos que no sean Almacenes Generales de Depósito autorizados por la Superintendencia de Banca y Seguros, a fin de ser autorizados por la Bolsa.

La Cámara establecerá los requisitos para el registro y autorización de dichas entidades.

Artículo 11°.- Depósito del Producto
Los productos a ser negociados en la Rueda podrán estar depositados en un Almacén General de Depósito u otro almacén u otro depósito,  previamente autorizado por la Bolsa. 

El costo de almacenaje hasta la fecha acordada de entrega del producto será asumido por la parte vendedora. En caso que el comprador no retirara el producto del almacén hasta la referida fecha por alguna causa ajena al vendedor, el costo del almacenaje entre la fecha acordada de entrega y la fecha de retiro, será asumido por la parte compradora. 
Artículo 12°.- Boletín
La Bolsa deberá elaborar  y difundir diariamente un boletín, a través de los medios que determine el Directorio, con el objeto de informar y brindar mayor transparencia al mercado. 

El boletín contendrá información relativa a las propuestas presentadas para su negociación por los Promotores. Además, incluirá  información referente a las operaciones realizadas y las Propuestas abiertas de la Rueda anterior que mantengan vigencia, la relación de Promotores de Productos  hábiles y otra información nacional e internacional que coadyuve a la transparencia y eficiencia del mercado.  Asimismo, el boletín contendrá información relevante sobre las cotizaciones de los productos que se negocien en la Bolsa.
La Bolsa procurará publicar la información de los precios referenciales de otros mercados de negociación, respecto de los productos inscritos en Rueda, informando también el mercado al que corresponde la información.    

Para su inscripción en el boletín, las Propuestas deberán ser remitidas por los Promotores a la Bolsa en el horario establecido por el Directorio. 
Articulo 13°.- Disposiciones
Las disposiciones que adopte el Directorio en virtud de lo dispuesto en el presente Reglamento y demás disposiciones complementarias referidas a los alcances del mismo, deberán ser difundidas oportunamente al mercado y  con anterioridad  a su puesta en vigencia. Dicha difusión se realizará en la forma y por el plazo mínimo que establezca el Directorio, el cual no podrá ser menor a cuarenta y ocho (48) horas.

El referido plazo de difusión también deberá considerarse en los casos de Disposiciones que CONASEV apruebe. La referida aprobación deberá darse antes del inicio de la difusión.

TITULO II

LA RUEDA Y EL DIRECTOR DE RUEDA

Capítulo I: La Rueda

Artículo 14°.- Definición

Se denomina Rueda a la reunión pública auspiciada y dirigida por la Bolsa, con el fin de  que los Promotores efectúen las operaciones autorizadas. 

La reunión puede ser realizada en Piso, la misma que se desarrollará en forma presencial a viva voz. La Rueda puede asimismo, ser realizada mediante otros sistemas que establezca el Directorio, previamente aprobados por CONASEV. 

Artículo 15°.- Quórum

Para dar inicio a la Rueda se requerirá la participación del Director de Rueda, o de quien haga sus veces, un pregonero en caso la Rueda se realice en Piso, y el personal adicional que el Director de Rueda  designe; y que cuando menos se encuentre inscrita una Propuesta.
Sólo podrán participar de la Rueda los Promotores autorizados.  El Director de Rueda podrá  restringir  el acceso de un Promotor en caso de suspensión o por otra causa debidamente justificada. En el caso que la Rueda se realice en Piso, sólo tendrán acceso al recinto las personas autorizadas por el Director de Rueda.

Artículo 16º.-  Sesión de Rueda 
Los días de Rueda, así como el horario, el plazo de la misma y el lugar donde se realice, de ser el caso, serán determinados por el Directorio previo informe del Director de Rueda.

Artículo 17°.- Prohibiciones

En el desarrollo de la Rueda en Piso, los Operadores de Piso deben realizar las transacciones con un comportamiento acorde a sus funciones, brindando transparencia, claridad y precisión en las ofertas que efectúen, manteniendo en todo momento una conducta compatible con los  usos y costumbres  del mercado. Asimismo, deberán abstenerse de: 
a. Efectuar apreciaciones que desacrediten o ponderen productos cotizados en ella.

b. Hacer propuestas o realizar operaciones ficticias que no signifiquen una transferencia  real de propiedad de los productos.

c. Tratar asuntos que puedan interrumpir el normal desarrollo de la Rueda.

d. Intermediar en operaciones sin observar las disposiciones legales y reglamentarias vigentes, así como los usos y costumbres del comercio.

e. Realizar actos que afecten o puedan afectar el buen nombre o integridad de los demás Promotores  de productos, de la Bolsa y del mercado en general.

f. Realizar operaciones con el objeto de variar artificialmente los precios de los productos.

El Director de Rueda podrá disponer que los Operadores de Piso que contravengan las disposiciones contenidas en los incisos precedentes o cuando a su juicio incurran en cualquier acto que pudiera atentar contra el normal desarrollo de la Rueda, abandonen el recinto de ésta, sin perjuicio de las  medidas correctivas a que hubiere lugar. 

En el caso de inobservancia del inciso b. y f. del presente artículo, el Director de Rueda podrá proceder de inmediato a la suspensión de la negociación de los productos de que se trate, sin perjuicio de las  medidas correctivas a que hubiere lugar, y dará cuenta de ello al Directorio dentro de las veinticuatro (24) horas de finalizada la Rueda en que se produjo tal determinación. Sin perjuicio de ello, el Director de Rueda podrá informar a CONASEV directa e inmediatamente sobre las acciones tomadas por él.

El Directorio deberá informar a CONASEV acerca de sus decisiones, respecto a las determinaciones del Director de Rueda, haciendo constar su opinión y acciones tomadas sobre ellas. Lo anterior, no impide que el Director de Rueda informe sus determinaciones a CONASEV, en forma directa. 

El presente artículo es de aplicación a la Rueda desarrollada a través de otros sistemas referidos en el artículo 14°, en lo que le sea aplicable.

Para todos los efectos la aplicación de las sanciones que se originen por la inobservancia de las disposiciones establecidas en el Reglamento, se sujetará a lo regulado en el Reglamento de Sanciones emitido por CONASEV. 

Articulo 18°.- Grabación 

En el caso que la Rueda se desarrolle en Piso, la misma será grabada con el objeto de guardar un respaldo de las manifestaciones que realicen las personas que se encuentren en la Rueda, durante su desarrollo. 

La referida grabación podrá ser en cinta magnetofónica u otro sistema, debiendo el original ser guardado y conservado por la Bolsa durante un plazo de 10 años. 

La forma y alcance de dicha grabación, así como el horario en el que se desarrollará dicha grabación, serán determinados por el Directorio.
Capítulo II: Director de Rueda

Artículo 19°.- Dirección de la Rueda
Las negociaciones en la Rueda serán conducidas por el Director de Rueda, quien será  designado por el Directorio, y sólo podrá ser removido por éste o por resolución fundamentada de CONASEV, adoptada en ambos casos, con el voto conforme de la mayoría absoluta de sus integrantes. La resolución de remoción del Director de Rueda adoptada por el Directorio deberá ser transcrita a CONASEV, quien podrá revocarla en aplicación supletoria de la Ley del Mercado de Valores.

La Gerencia General nombrará, a propuesta del Director de Rueda, al pregonero y personal auxiliar.

Artículo 20°.- Funciones
El Director de Rueda tiene las siguientes funciones:

a. Disponer la apertura y cierre de la Rueda.

b. Dirigir la Rueda, velando que ésta se efectúe con sujeción a las disposiciones legales

y reglamentarias.

c. Disponer el registro de las Operaciones.

d. Verificar que las operaciones se ajusten a las normas del Mercado de Productos. 

e. Dejar sin efecto las operaciones cuando a su juicio sean simuladas, no reflejen la realidad del mercado, no sean realizadas con arreglo a las disposiciones del Reglamento o existiera error de los Promotores que participaron en éstas, debiendo dejar constancia que fundamente dicha medida.

f. Suspender la Rueda o darle término anticipado cuando advierta condiciones irregulares o atípicas que puedan perjudicar al mercado.

g. Adoptar las medidas disciplinarias pertinentes durante la Rueda para asegurar su normal desarrollo. En este sentido, en el caso que la negociación se realice en Piso, el Director de Rueda podrá llamar al orden a cualquier Operador de Piso, e incluso disponer que abandone el recinto si la situación lo requiere, sin perjuicio de las medidas correctivas que correspondan.
h. Resolver con fallo inapelable las cuestiones que se susciten  durante el desarrollo de la Rueda respecto de la validez de las operaciones.

i. Registrar los eventos que a su criterio considere relevantes en el desarrollo de cada sesión de Rueda.

j. Las demás funciones que le correspondan según el Reglamento y normas pertinentes, o las que para casos especiales ameriten un tratamiento particular, según lo disponga  el Directorio. 

Artículo 21°.- Personal Auxiliar
Las funciones del personal de la Rueda  serán las que les asigne o delegue el Director de Rueda, el cual asumirá la responsabilidad de los actos que éstos realicen en el ejercicio de sus funciones.

Artículo 22°.- Pregonero

En el caso que la Rueda se desarrolle en Piso, el Pregonero tendrá como función repetir en voz alta y clara las Propuestas abiertas, cruzadas y acordadas previamente registradas  y de repetir las pujas  que formulen los Operadores de Piso proponentes. 
TITULO III

PROPUESTAS Y  OPERACIONES 

Capítulo I: Propuestas

Artículo 23°.- Tipos de Propuestas

Los tipos de propuestas que se pueden presentar en la Rueda son las siguientes:

a. Acordada: es aquella que es presentada por  dos (2) Promotores, uno en calidad de comprador y el otro de  vendedor, por haber sido encargados por sus clientes, cuando corresponda, de comprar o vender un producto.

b. Cruzada: es aquella en la que participa un mismo Corredor de Productos o Sociedad Agente de Bolsa, en calidad de comprador y vendedor, por haber sido encargado por distintos clientes para comprar y vender un mismo producto.

c. Abierta: es aquella en la que un Promotor, en calidad de comprador o de vendedor, manifiesta en representación de su cliente, cuando corresponda, su disposición de comprar o de vender un producto.

Asimismo, con opinión favorable del Director de Rueda, las propuestas podrán ser por “todo o nada”, las mismas que no serán susceptibles de ser fraccionadas en el proceso de subasta. 

Artículo 24°.- Obligatoriedad
Toda propuesta presentada a la Bolsa y validada por ésta, implica una obligación por parte del Promotor, de comprar o vender, a cualquier otro Promotor, de acuerdo a lo especificado en los incisos b., c. y d. del artículo 44°.

Bastará que el Promotor inscriba su propuesta en la Bolsa de acuerdo a los requisitos establecidos en este Reglamento, para que se constituya como una oferta en firme y por lo tanto obligada a participar en los términos descritos en ella. 

El presente artículo es aplicable a lo relativo al fraccionamiento señalado en el artículo 45° del Reglamento.

Artículo 25°.- Inscripción de Propuestas
Los Promotores deberán procurar inscribir sus propuestas el día anterior a la Rueda, de modo que sean difundidas al mercado en forma previa a la negociación y subasta.  Dicha presentación se realizará en el horario, forma y formato que determine el Directorio. 

Las propuestas deberán ser presentadas en la forma que disponga el Directorio. Al menos una de las partes de las operaciones transadas, debe corresponder a una propuesta inscrita antes del inicio de la subasta. El Directorio fijará, según el tipo de propuesta, el período mínimo de difusión antes que una propuesta pueda ser aplicada por una contraparte, antes de pasar a subasta, el cual no podrá ser menor a diez (10) minutos.

En caso que las propuestas se presenten en forma física, las mismas deberán estar suscritas por los Operadores de Piso y deberán posteriormente ser refrendadas electrónicamente.

Si se trata de una propuesta acordada, ésta deberá ser autorizada por las partes. 
Artículo 26°.- Modificación y Anulación de Propuestas
Los Promotores  podrán modificar o retirar libremente las Propuestas presentadas por ellos, a más tardar el día previo a la Rueda, en el horario que establezca el Directorio. La modificación o retiro de las propuestas acordadas, requerirá el acuerdo entre las partes.
El día de la Rueda, los Promotores no podrán solicitar el retiro de propuestas inscritas. Sin embargo, podrán solicitar la modificación o reemplazo de propuestas en los casos y condiciones establecidos por el Directorio, mediante el procedimiento que éste determine. Dichas modificaciones requerirán asimismo, el acuerdo entre las partes y la opinión y autorización del Director de Rueda. 

Las propuestas modificadas deberán estar expuestas el tiempo que fije el Directorio, el cual no podrá ser menor a diez (10) minutos, antes de participar en el proceso de negociación o subasta.
Asimismo, el Director de Rueda podrá, de oficio, anular una operación, cuando a su juicio alguna circunstancia excepcional lo exija, fundamentando su decisión.

El Director de Rueda mantendrá un registro de las operaciones modificadas y anuladas, el cual deberá contener los respectivos fundamentos.

Artículo 27°.- Vigencia
La vigencia mínima de una propuesta abierta es de una (1) Rueda, contándose desde su presentación a la Bolsa y puede ser renovada tantas veces como el Promotor lo considere conveniente.

Las propuestas que no sean ejecutadas en el plazo de su vigencia serán retiradas automáticamente. 

Capítulo II: Operaciones

Artículo 28°.- Tipos de Operaciones 
Las operaciones que regula el presente Reglamento son las siguientes:

a. De Disponible (DD): es una operación de compra-venta  de un producto que físicamente se encuentra en poder del vendedor. El precio y la forma de pago quedan validados en el momento de cierre de la operación. La entrega del producto y el pago correspondiente deben efectuarse  entre el día de la negociación y los tres días siguientes. La fecha de liquidación debe consignarse. 

b. De Disponible para Entrega a Plazo (DEP): es una operación de compra-venta de un producto que físicamente se encuentra en poder del vendedor. El precio o la forma de determinación del mismo y la forma de pago quedan validados en el momento del cierre de la operación. Las partes se comprometen a entregar el producto y el pago correspondiente entre el cuarto día siguiente y  los ciento veinte (120) días  siguientes  a la fecha en que se realizó la operación.

c. De Entrega Diferida (ED): es una operación de compra-venta de un producto que no se encuentra en posesión del vendedor a la fecha de la negociación, pero que estará disponible para su entrega y pago correspondiente en la fecha de liquidación que se acuerde. Asimismo, una operación se considera de Entrega Diferida cuando el producto se encuentra en posesión del vendedor pero fuera del territorio nacional. El precio o la forma de determinación del mismo y la forma de pago quedan validados en el momento del cierre de la operación. La parte vendedora de la operación ED podrá ceder sus derechos, sin necesidad de comunicarlo a la otra parte, mediante una operación CD en Bolsa, descrita en el punto f.

En este tipo de operación el producto y el pago correspondiente deben ser entregados entre el cuarto y los trescientos sesenta (360) días  siguientes a la fecha en que se realizó la operación. 
d. De Servicios Complementarios (SC): referido al suministro de un servicio a un precio determinado fijado, relacionado a los productos de origen y destino agropecuario, minero, pesquero, e industrial en cualquier etapa de su proceso productivo o de comercialización, mediante las operaciones definidas en los incisos a), b) y c) del presente artículo.

e. Operación de Reporte (OR): es una operación financiera que comprende la venta de un Certificado de Depósito u otro titulo valor representativo de productos a ser liquidada dentro del plazo establecido para las operaciones De Disponible y una simultánea recompra del mismo título a ser liquidada dentro del plazo pactado y a un precio determinado. Ambos acuerdos se instrumentan en una única operación. 
Al Promotor vendedor en la primera venta se le denomina "reportado" y a esta transacción “operación contado”. Al Promotor comprador se le denomina "reportante" y a la transacción mediante la cual se efectúa la recompra del título se le denomina “operación a plazo”. El  plazo pactado para la recompra del título no podrá ser mayor de trescientos sesenta (360) días calendarios, contados a partir de la fecha de la primera venta. 

El plazo pactado de las operaciones de reporte deberá ser menor al plazo del título negociado, el mismo que deberá respetar lo dispuesto en el artículo 224° inciso i) de la Ley de Títulos Valores. 
f. Cesión de Derechos (CD): son operaciones de financiamiento que se originan a partir de la cesión del derecho, descrita en el Código Civil, de recibir los fondos por la venta de un producto, derivada de una operación ED. 

Al Promotor vendedor en la operación de  CD se le denomina “Promotor prestatario”. Al Promotor comprador en la operación de CD se le denomina “Promotor prestamista”. El prestatario cede su derecho de recibir los fondos que le corresponderían como vendedor de una operación ED, al prestamista. 

El pago correspondiente debe coincidir con el plazo de la operación de ED que le dio origen. El plazo máximo es de trescientos sesenta (360) días.

Además de las operaciones previstas en el presente Reglamento, podrán ejecutarse aquellas que el Directorio y CONASEV autoricen, en cuyo caso deberá precisarse el régimen correspondiente.

Artículo 29°.- Tipos de Precio 

a. Precio fijo: el precio es acordado por las partes al momento de la negociación y rige hasta la fecha de vencimiento de la operación. Este tipo de precio se podrá aplicar a todos los tipos de operación. 

b. Precio por fijar: el precio se determinará a partir de los parámetros, condiciones y mecanismos que acuerden las partes en la negociación. Dicho precio  se determinará  en algún momento posterior al cierre de la operación. Este tipo de precio se podrá aplicar a las operaciones DEP y ED.

Artículo 30°.- Operaciones con Precio por Fijar
Las Operaciones con Precio por Fijar se podrán realizar bajo una de las siguientes modalidades: Franja, Con Prima, y Con Parámetro de Referencia.

1. Franja: En este tipo de operaciones el comprador y el vendedor acuerdan un precio máximo de venta y un precio mínimo de compra. Si a la fecha de emisión de la Boleta de pre-liquidación,  la cotización de cierre del día está por encima del precio máximo de venta pactado, el vendedor deberá vender a este último precio; si la cotización de cierre del día estuviera por debajo del precio mínimo de compra, el comprador está obligado a  adquirirlo a este último precio.

2. Con Prima:

a. Pagada por el vendedor: En este tipo de operación el comprador y el vendedor acuerdan un precio mínimo de compra y una prima que el vendedor debe pagar al comprador. Si a la fecha de emisión de la Boleta de pre-liquidación la cotización de cierre fuera inferior al precio acordado, el comprador deberá adquirir los productos al precio acordado originalmente; en cambio, si la cotización de cierre fuera superior al precio acordado, el comprador deberá adquirirlos a la cotización de cierre.

b.  Pagada por el comprador: En este tipo de operación el vendedor y el comprador acuerdan un precio máximo de venta y una prima  que el comprador deberá pagar  al vendedor. Si a la fecha de emisión de la  Boleta de pre-liquidación, la cotización de cierre fuera superior al precio acordado, el vendedor deberá vender los productos al precio acordado originalmente; en cambio, si la cotización de cierre fuera inferior al precio acordado, el vendedor deberá venderlos al valor de cotización de cierre.

3. Con Parámetro de Referencia: En este tipo de operación el comprador y el vendedor acuerdan que el precio será fijado tomando como referencia cotizaciones del producto de un determinado mercado organizado de productos o de Derivados, al que se denominará Parámetro de Referencia. A este Parámetro de Referencia se le puede sumar o restar un diferencial.

Se pueden realizar dos (2) clases de operaciones con Parámetro de Referencia:

a. Determinada: La operación se liquidará al valor vigente del Parámetro de Referencia en la fecha de emisión de la  Boleta de pre-liquidación, más o menos, el diferencial en caso de haberse establecido.
b. Por Determinar: Si bien el Parámetro de Referencia está determinado en la operación, el vendedor tiene la potestad de elegir el valor de este Parámetro correspondiente  a un día determinado que debe estar comprendido dentro de un período preestablecido por ambas partes. El valor elegido debe comunicarse a la Bolsa dentro del horario de negociación del día en que fue escogido, fecha en la cual se emitirá la Boleta de pre-liquidación y que deberá ser cómo máximo la fecha referida en el artículo 56°.
TITULO IV

GARANTIAS 

Capítulo I: Garantías Específicas
Artículo 31°.-  Características
Los Promotores deberán  constituir una garantía específica a favor de la Bolsa por cada operación de físico (DD, DEP y ED) que realicen en Rueda. Dichas garantías se constituyen ante la Institución Liquidadora para su administración

La garantía específica constituida ante la Institución Liquidadora por los Promotores, tiene por objeto cubrir el diferencial de precios del producto, reposiciones del monto de cobertura, impuestos del producto, intereses, penalidades que hubieran acordado las partes en la operación, comisiones de la Bolsa, aporte al Fondo de Garantía, contribuciones, y cualquier otro gasto que se genere como consecuencia de un incumplimiento. En caso de insuficiencia de la garantía específica, esta cubrirá los conceptos indicados en el orden en el que ha sido mencionados.
El Directorio, previa opinión del Director de Rueda, determinará el plazo dentro del cual se deberán constituir las garantías específicas, el mismo que no deberá ser posterior a la hora de finalización de la fase de negociación de la Rueda siguiente a aquella en la cual se realizó la operación, salvo autorización expresa del Director de Rueda. También determinará el régimen general de las mismas, considerando para ello la cuantía, tipo de operación y plazo de liquidación aplicables a las operaciones indicadas en el presente Reglamento. Dicho régimen será puesto en conocimiento de CONASEV en forma previa a su aplicación.   

Asimismo, el Directorio establecerá las medidas correctivas, que serán aplicables en caso que un Promotor no constituya las garantías específicas en el plazo fijado, sin perjuicio de las penalidades estipuladas en la operación. El incumplimiento en la constitución de dichas garantías en el plazo y forma fijados, será causal de  anulación de la operación, lo cual no exime al Promotor incumplido del pago a la Bolsa de las comisiones respectivas, contribuciones a CONASEV e impuestos correspondientes, de ambas partes. 

Los activos que se constituyan como garantías deberán encontrarse libres de gravamen.

La Institución Liquidadora está obligada a reconocer y devolver el interés generado por los montos de las garantías depositadas en efectivo.

Artículo 32°.- Garantías Específicas para Operaciones a Precio por Fijar 
Las garantías específicas para las operaciones a precio por fijar se constituirán bajo los lineamientos del artículo 31° y considerando las siguientes características por  tipo de operación:

1. Franja:

Tanto el Promotor comprador como el  vendedor deberán constituir garantías por un porcentaje  del monto resultante considerando el precio máximo establecido.

2. Con Prima:

Tanto el Promotor  de productos comprador como el  vendedor deberán constituir garantías por un porcentaje del monto calculado en base al precio pactado.
3. Con Parámetro de Referencia:

Tanto el Promotor de productos comprador como el vendedor deberán constituir garantías por un porcentaje del monto que resultare mayor entre el calculado considerando la cotización de cierre en la Bolsa o considerando la cotización del Parámetro de Referencia de la fecha de la operación.

En caso que el parámetro de referencia pactado sea la cotización del producto de un determinado mercado de futuros, para una fecha determinada, la garantía se debe constituir considerando el precio de cierre del  contrato de futuros del plazo y producto pactado, del día de la operación.  

Si durante la vigencia de la operación, el precio del contrato de futuros fluctuó en un porcentaje superior al porcentaje sobre el cual se calculó la garantía, los Promotores deberán constituir una reposición de garantías, en la forma y oportunidad que determine el Directorio.       

Artículo 33°.- Garantías Adicionales 
En las operaciones de liquidación a crédito  las partes intervinientes podrán establecer garantías adicionales, las cuales deben constituirse según lo indicado en el artículo 31°.
Artículo 34°.- Modalidad de Garantía Global 
El  Promotor, a solicitud,  podrá constituir una garantía  global  a favor de la Bolsa, contra la que ésta cargará las garantías que se señalan en el presente título respecto a las operaciones que el Promotor realice, así como los ajustes de éstas.

Artículo 35°.- Garantías Aceptables 

El Directorio determinará los activos que podrán ser aceptados a fin de cubrir las garantías que se mencionan en el presente título. Para ello considerará entre otros criterios, los niveles de riesgo, volatilidad  y liquidez de los activos.
Artículo 36°.- Vigencia de Garantía

Las garantías referidas en los artículos 31°,  32º y 33° deben tener una vigencia de quince (15) días posteriores a la fecha de liquidación de la operación, y deberán ser renovadas por el Promotor en caso solicite la ampliación de la fecha de liquidación de la operación, según se estipula en el artículo 47°, completando un período igual al de quince (15) días posteriores al nuevo vencimiento. 

Las garantías constituidas bajo la modalidad referida en el artículo 34°, deberán contemplar  lo especificado en el párrafo anterior, considerando los montos y plazos correspondientes a las operaciones pendientes de liquidación.
Artículo 37°.- Reducción de Garantía 
Cuando la parte vendedora presente el Titulo Valor materia de la negociación o que represente al producto negociado, emitido por un Almacén General de Depósito debidamente endosado, según lo determine el Directorio,  en forma previa al vencimiento del plazo fijado para la constitución de las garantías referidas en el presente título, podrá presentar un monto menor al correspondiente a dichas garantías. El porcentaje correspondiente en estos casos será fijado por el Directorio.

Artículo 38°.- Liberación de Garantías Específicas 

Las garantías correspondientes al comprador y vendedor serán liberadas por la Institución Liquidadora  a más tardar el  día siguiente de la liquidación de la operación, incluyendo  los casos en que el Promotor haya dispuesto que en el momento de la liquidación se consideren dichas sumas como pago a cuenta.    

En el caso de operaciones DEP y ED, cuyas modalidades de liquidación sean las especificadas en el artículo 65°, la Institución Liquidadora podrá liberar, a solicitud del Promotor correspondiente, las garantías  constituidas, equivalentes al lote entregado o pagado, en los plazos especificados en el presente artículo.

En el caso de las garantías constituidas en operaciones de CD, las garantías constituidas por el Promotor prestatario, serán liberadas dentro de las veinticuatro (24) horas posteriores a la fecha en la que se realiza la liquidación de la operación. 

En caso de resolución o ejecución de la operación por incumplimiento, las garantías correspondientes al Promotor cumplido serán liberadas al día siguiente de presentada la solicitud de resolución o ejecución.

Capítulo II: Fondo de Garantía
Artículo 39°.-  Características
El Fondo de Garantía constituido ante la Bolsa por los Promotores, tiene por objeto respaldar el cumplimiento de las operaciones de la Rueda de Productos. Este Fondo cubre las diferencias resultantes de la ejecución de las garantías específicas reguladas en el capítulo anterior, en caso de insuficiencia de las mismas. 

El Fondo está conformado por los aportes mensuales que realicen los Promotores equivalente a un porcentaje del monto efectivo negociado por éstos en la Bolsa durante el mes, las rentas derivadas de las inversiones que se efectúen con los recursos del Fondo, las penalidades y las contribuciones que pueda voluntariamente realizar la Bolsa. 

Asimismo forman parte del Fondo las penalidades y los intereses moratorios aplicados por la reposición del Fondo fuera de los plazos máximos establecidos, y los importes de las multas que se impongan a los Promotores.

Los Promotores deberán efectuar aportes al Fondo de Garantía por cada operación que realicen en Rueda. Dichos aportes se constituyen ante la Bolsa para su administración como un Fondo autónomo.

Los aportes efectuados al Fondo no son redimibles, en ningún caso los Promotores podrán solicitar la restitución de los aportes efectuados.

En el evento que el patrimonio del Fondo se reduzca por debajo del importe mínimo fijado por el Directorio, la Bolsa deberá tomar las medidas pertinentes para restablecer el patrimonio.

Artículo 40°.- Forma y Oportunidad de Pago de los Aportes
El aporte mensual de cargo de los Promotores será fijado por el Directorio, el mismo que podrá ser modificado en cualquier momento. El aporte mensual y las modificaciones deberán ser puestas en conocimiento de CONASEV en forma previa a su aplicación. 
Los aportes son de carácter obligatorio. Los Promotores deberán efectuar los aportes mediante el depósito de la suma correspondiente en la cuenta que para tal efecto mantenga la Bolsa, dentro de los primeros tres (3) días del mes siguiente.

El incumplimiento en el aporte en el plazo y forma fijados, determinará la suspensión automática del Promotor de operar en Bolsa, sin perjuicio de las sanciones a que hubiere lugar. 
El área encargada de la Administración del Fondo notificará el incumplimiento al Director de Rueda, al Directorio y a CONASEV. Esta medida sólo será levantada luego de que el Promotor haya cumplido con cancelar el íntegro de la cuota, incluidos los intereses moratorios que se devenguen.

TITULO V

 RUEDA DE PRODUCTOS
Artículo 41°.-  Fases de la Rueda
Negociación: Fase en la cual los Promotores forman acuerdos a partir de las Propuestas abiertas registradas con anterioridad o que se vayan registrando durante  la Rueda y se encuentren aptas para la negociación, según se especifica en el artículo 25°. Los acuerdos que se realicen en esta fase deberán ser registrados en la Bolsa como propuestas acordadas o cruzadas a fin de que participen en el proceso de subasta. 
Durante esta etapa se podrán negociar todas las propuestas presentadas, incluso si el Promotor no se encuentra presente. El Director de Rueda identificará las propuestas abiertas inscritas que  sean posibles de ser acordadas, a fin de evitar que las mismas permanezcan abiertas por ausencia o negativa de los Promotores. 
Subasta: Fase en la cual se ofertan las propuestas bajo el criterio de mejores condiciones y en caso de igualdad, por orden cronológico de presentación. 

Artículo 42°.-  La  Subasta 
El Director de Rueda dispondrá la subasta de las propuestas. El proceso de subasta se inicia con el pregón de las propuestas según el orden cronológico de su presentación a la Bolsa. Inmediatamente después del pregón de cada propuesta, el Director de Rueda dará inicio al período de subasta. 
Durante la subasta, los Operadores de Piso podrán mejorar las condiciones iniciales o anteriormente planteadas en el caso de propuestas acordadas o cruzadas. Asimismo podrán aceptar las condiciones de las propuestas abiertas que se pregonen, a fin de cerrarlas y convertirlas en propuestas acordadas o cruzadas

Para efectos de la subasta, cualquier Operador de Piso interesado podrá manifestar su posición: si es de compra manifestará "compro..." y si es de venta manifestará "vendo..."

La duración del periodo de cada puja será definida por el Directorio, previo informe del Director de Rueda, el mismo que no deberá ser menor de veinte (20) segundos. 

Transcurrido el  periodo de puja sin que ningún otro Operador de Piso mejore las condiciones, el Director de Rueda declarará cerrada la operación, asignándola al  Promotor  que presentó la última propuesta y procediendo a su registro. 

Artículo 43°.- Participación Obligatoria
Dada la obligatoriedad señalada en el artículo 24°, en el caso que el Promotor no participe voluntariamente en el proceso de puja, a pesar de tener inscrita una propuesta abierta cuyas condiciones mejoren las de la propuesta que se encuentra en proceso de puja, de acuerdo a lo especificado en los incisos b., c. y d. del artículo 44°, el Director de Rueda dispondrá el pregón de la propuesta mencionada si fuera el caso, con el objeto que participe en la puja, respetando el orden cronológico de su presentación. 

Artículo 44°.- Características de la Subasta
Las características de la subasta son las siguientes:

a. Sólo podrán participar en la subasta las propuestas inscritas.

b. La puja por el lado de la compra se da cuando un comprador inicial es sustituido por otro, parcial o totalmente en su propuesta de compra, a través de una variación en las condiciones  a favor  del  vendedor. Esta situación se obtiene a) aumentando el precio, b) disminuyendo el plazo de pago, c) disminuyendo el precio junto con una reducción del plazo de pago o d) aumentando el precio asociado con un incremento en el plazo de pago. En estos dos  últimos casos, sólo podrá desplazarse la propuesta previa bajo aceptación del vendedor.

c. La puja por el lado de la venta se da cuando el lote de productos del vendedor inicial es sustituido por otro de iguales características, parcial o totalmente, a través de una variación en las condiciones  a favor  del comprador. Esta situación se obtiene a) disminuyendo el precio, b) aumentando el plazo de pago, c) aumentando el precio junto con un incremento del plazo de pago o d) reduciendo el precio asociado a una disminución del plazo de pago. En estos dos  últimos casos, sólo podrá desplazarse la propuesta previa bajo aceptación del comprador.

d. La calidad previamente establecida en la propuesta de compra o venta no es susceptible de modificación. 

e. La subasta de las propuestas abiertas se da cuando una propuesta abierta contraria inscrita o no, calza o mejora las condiciones de aquella que se encuentra siendo pregonada. Las propuestas calzadas de esta forma, son sometidas nuevamente al proceso de puja.

f. En caso de acuerdos con primas, la subasta también puede realizarse por la prima.

g. En el caso de Operaciones de Reporte la puja sólo puede realizarse por la posición compradora de la operación contado,  y en función a la tasa de interés y el plazo.

h. En el caso de operaciones de Cesión de Derechos la subasta sólo puede realizarse por la tasa de interés.

i. La tendencia de la subasta debe respetar los términos establecidos en la primera puja, referidos a la variable utilizada con la cual se inicia la subasta.

j. Durante la subasta de una propuesta acordada o cruzada, el Operador de Piso tendrá el derecho de defender su postura las veces que determine el Directorio; y solo podrá  mantener su posición  en caso de que sobre su última postura no se presenten pujas.

k. Las propuestas cruzadas y acordadas no pueden ser pujadas por el mismo Operador de Piso o por otro Operador de Piso que represente al mismo Promotor, antes de que intervenga otro Operador de Piso.

l. La operación debe ser adjudicada al Operador de Piso que presente la mejor propuesta.

m. Cuando la operación haya sido pujada simultáneamente por dos o más Promotores, el Director de Rueda la asignará por partes iguales entre los Promotores proponentes, salvo que dicha asignación no contemple las condiciones de lote mínimo o que dichos Promotores acuerden otra forma de adjudicación, debiendo informar dicho acuerdo inmediatamente al Director de Rueda. De no ser factible la asignación en partes iguales y que no se haya presentado un acuerdo entre los Promotores referidos, la propuesta será asignará según el criterio del Director de Rueda. 

Artículo 45°.- Fraccionamiento
Salvo el caso de las propuestas “todo o nada”, la puja se podrá hacer por el total de la cantidad estipulada en la propuesta o por una fracción de ésta. En  este último caso,  cada fracción dará origen a una operación. 

En caso de quedar un saldo luego del fraccionamiento de las propuestas cruzadas o acordadas,  éste le corresponderá al Promotor original antes de la subasta, en las mismas condiciones de la propuesta que suscribió. 

La fracción no podrá ser inferior al veinte por ciento (20%) de la cantidad señalada en la  propuesta original y en ningún caso una fracción o el saldo podrá ser menor al lote mínimo de negociación establecido para el producto. Lo indicado es también de aplicación para el saldo señalado en el párrafo anterior. 

La fracción no podrá ser nuevamente dividida. Sólo cuando se finaliza con la subasta de la fracción se continuará con el saldo, el cual podrá ser fraccionado nuevamente.

Artículo 46°.- Desplazadas
Cuando una de las partes de una propuesta no pudiese defender su posición durante la puja y quede desplazada, ésta pasará a ser inscrita como una propuesta abierta en la misma Rueda aplicándosele lo señalado en los artículos 42°,  43° y 44° del Reglamento. 

Artículo 47°.- Anulación y Modificación de Operaciones
La anulación o modificación de una operación requerirá el acuerdo de las partes contratantes  y la aprobación del Director de Rueda. Las solicitudes de anulación o modificación deberán ser presentadas al Director de Rueda antes que finalice la Rueda en la cual se realizó la operación, con excepción de la solicitud de modificación de plazo de entrega, la cual podrá ser presentada después de la fecha de operación. 
Las solicitudes presentadas en la fecha no procederán cuando:

a. Una de las partes de la operación haya desplazado  a una propuesta inscrita,   salvo caso debidamente sustentado al Director de Rueda. 

b. Cuando a juicio del Director de Rueda, la anulación o modificación conlleve a un perjuicio del  mercado.

c. La operación haya establecido cotización, en el caso de solicitudes de anulación.  

d. La solicitud presentada implique la modificación del precio de la operación realizada. 

En el caso de solicitudes de modificación del plazo de liquidación de la operación, el Promotor vendedor será el responsable de presentar a la Bolsa la referida solicitud, en los plazos que ésta establezca y mediante comunicación aceptada por el Promotor Comprador. Las solicitudes deberán presentarse sustentadas según lo determine el Directorio.

Artículo 48°.- Reclamos
Los reclamos sobre una operación durante la Rueda, en relación con su cantidad, precio, preferencia en su adjudicación y otros, se interpondrán ante el Director de Rueda a partir del momento de efectuarse la operación y como máximo antes que finalice la Rueda, los mismos que deberá resolver a más tardar una (1) hora después de finalizada la Rueda, con carácter de fallo inapelable.
Artículo 49°.- Cotización de Productos

La cotización de un producto está determinada por el precio de la última operación efectuada, del tipo o tipos de operación que determine el Directorio, de un número de operaciones de iguales características por una cantidad de productos no menor al lote mínimo de negociación establecido para el producto. 
El producto perderá cotización cuando éste haya dejado de cotizar durante el número de Ruedas que  determine el Directorio o de existir causas fundamentadas a juicio del Director de Rueda, que determinen la necesidad de formación de una nueva cotización. En estos casos se aplicará el procedimiento de formación de precios, que establezca el Directorio. 

La cotización mantendrá su vigencia hasta que se establezca una nueva cotización o el producto pierda cotización.

Artículo 50°.- Margen de Mercado

Es la máxima fluctuación diaria de precio propuesto para un producto establecida por el Directorio previo informe del Director de Rueda. Este margen se determina diariamente en función a la última cotización o propuesta del producto, la que resulte mayor en el caso de compra o menor en el caso de venta. 

El margen de mercado no se aplica en el caso que un producto se encuentre en proceso de formación de precios. 

Artículo 51°.- Variaciones en el Precio
Cuando un Promotor solicite inscribir una propuesta  que no consideren el margen de mercado y por lo tanto puedan distorsionar el comportamiento de mercado de un determinado producto, el Director de Rueda podrá pedir a los Promotores involucrados un sustento respecto al precio considerado en la propuesta. Si el nivel de precios es justificada, a juicio del Director de Rueda, se procederá a la inscripción de la propuesta. 

Artículo 52°.- Conformidad
Las partes intervinientes expresan su conformidad a los términos de la operación al inscribir sus propuestas y también lo ratifican mediante la puja en el periodo de subasta. 

TITULO VI

REGISTRO Y LIQUIDACION

Artículo 53°.- Registro 

Toda operación que se realice por intermedio de la Bolsa se perfeccionará con su respectivo registro,  en consecuencia, salvo lo dispuesto en el artículo 47° respecto a anulaciones o modificaciones, una vez perfeccionadas no podrán ser anuladas, modificadas o consideradas inválidas. Una vez cerrada la operación, las partes intervinientes deberán proporcionar a la Bolsa las  características adicionales requeridas de la operación, de ser el caso, y establecidas por el Directorio.
El registro de las operaciones que se realicen en Rueda será llevado a cabo por la Bolsa.

Artículo 54°.- Compromisos 

Con el registro de la operación, la Bolsa y los Promotores  de productos, asumen los siguientes compromisos:

a. Los intervinientes se comprometen indefectiblemente ante la Bolsa al cumplimiento de las obligaciones derivadas de las operaciones realizadas.

b. Los intervinientes se obligan a mantener las garantías que sean necesarias en atención a la naturaleza de la operación que se registra.

c. La Bolsa adquiere sobre las operaciones realizadas bajo sus mecanismos,  las facultades de supervisión y control que se requieran para  velar por el pleno cumplimiento de la operación.

Artículo 55°.- Liquidación
El proceso de liquidación comprende el pago del monto correspondiente a la liquidación definitiva y la entrega del producto correspondiente.
La liquidación del monto correspondiente, así como la entrega y recibo de documentos respectivos, en lo pertinente a operaciones descritas en el artículo 28° del Reglamento, se llevará a cabo por intermedio de la  Institución Liquidadora, debiendo la Bolsa  velar por el cumplimiento de lo establecido en el presente Reglamento respecto a la liquidación de las operaciones.

Para ello, diariamente la Bolsa deberá transferir a la Institución Liquidadora, la información correspondiente a las operaciones realizadas en la Rueda. 

Artículo 56°.- Boleta de Pre-Liquidación 

La Boleta de pre-liquidación es el documento que contiene el importe  de pre-liquidación de la operación, el cual considera la cantidad y precio pactados, así como  las comisiones, contribuciones, aportes al Fondo de Garantía, e impuestos aplicables. Esta es generada  por la Institución Liquidadora  en el plazo que determine el Directorio, el cual, para el caso de operaciones a precio fijo, no deberá ser mayor a cuarenta y ocho (48) horas después de realizada la operación y en el caso de operaciones con precios por fijar, será como máximo veinticuatro (24) horas antes de la fecha de cumplimiento.

Artículo 57°.- Cumplimiento
El Promotor comprador deberá consignar a la Institución Liquidadora  el importe indicado en la Boleta de pre-liquidación en el plazo  que determine el Directorio, el  cual no podrá ser mayor a  setenta y dos (72) horas antes de la fecha de liquidación establecida. En el mismo plazo, la posición vendedora deberá entregar a la Institución Liquidadora  el documento que acredite la disponibilidad de los productos vendidos. En el caso que dicho documento sea un título valor representativo de productos, el mismo deberá ser endosado, según lo determine el Directorio. El plazo antes mencionado corresponde a la fecha de cumplimiento. 

El Directorio determinará los  documentos que acrediten la disponibilidad de los productos vendidos que deberán  ser entregados. Dicha determinación deberá tomar en cuenta el tipo de producto negociado, según la clasificación descrita en el artículo 2° del presente Reglamento y si la entrega del producto se realiza en el punto de origen o de destino. En caso de negociación de un warrant, el mismo deberá ser presentado obligatoriamente acompañado del Certificado de Depósito.

En los casos de operaciones cuyo plazo de liquidación es menor de cuarenta y ocho (48) horas después de la negociación, el procedimiento expuesto en el párrafo anterior debe cumplirse a más tardar veinticuatro (24) horas antes de la fecha de liquidación. 

Artículo 58°.- Orden de Entrega y Orden de Conformidad




La  Orden de Entrega del producto es el documento que autoriza al comprador a verificar el cumplimiento de las condiciones de calidad del producto pactadas en la operación, de tal forma que el Promotor comprador dé su aceptación o conformidad al  producto e informe del castigo o beneficio que finalmente deberá aplicarse de acuerdo a las condiciones verificadas del producto. La Orden de Entrega también otorga al comprador la facultad de recepcionar o retirar el producto negociado.

Cuando la operación implique la entrega física del producto  negociado, la Institución Liquidadora  generará  la Orden de Entrega para el  Promotor comprador, luego del cumplimiento de la operación referida en el artículo 57°, bajo los procedimientos y el horario que establezca el Directorio.

En caso de encontrar diferencia entre las condiciones acordadas y verificadas,  que estén dentro del rango autorizado, el Promotor comprador lo indicará  en  la Orden de Entrega en señal de conformidad de la aceptación del producto.
Cuando se negocien los productos señalados en el inciso b. o c. del artículo 2° del presente Reglamento y no se vaya a producir la entrega física del producto o se trate de la negociación de servicios complementarios, el Promotor comprador podrá solicitar la emisión de una Orden de Conformidad  a la Institución Liquidadora,  con el objeto sólo que el comprador  verifique  la calidad del producto, debiendo dicho Promotor informar a la Bolsa las objeciones a que hubiera lugar dentro del plazo para la remisión de la Orden de Entrega a la Bolsa. En este caso la solicitud de emisión de la Orden de Conformidad  deberá ser presentada a la Bolsa en la fecha de cumplimiento de la operación, referida en el artículo 57°.

El plazo máximo para la remisión de la Orden de Entrega a la Bolsa, será establecido por el Directorio, pero  no deberá ser posterior a la fecha establecida para la liquidación  de la operación. 

Artículo 59°.- Verificación del Producto

El Promotor vendedor será responsable de coordinar y velar por que el producto esté disponible para su verificación y entrega en las condiciones pactadas y en el momento de emisión de la Orden de Entrega o de la Orden de Conformidad, según corresponda. 

Los productos negociados serán de recibo obligatorio siempre que se encuentren dentro de las calidades pactadas.  El Directorio de la Bolsa establecerá los casos y condiciones en los cuales  la Bolsa, participará  en la verificación de entrega del producto.

Artículo 60°.- Aceptación del Producto
La aceptación de un producto se cumple al ocurrir cualquiera de los siguientes hechos:

a. Retiro del producto, si se pactó la entrega en origen.

b. Recibo del producto, si la entrega se pactó en destino.

Conformidad por parte del Promotor  de productos  comprador, a través de la Orden de Entrega u Orden de Conformidad, sea que se  consigne o no los beneficios o castigos a ser aplicados sobre la operación. 

Vencimiento del plazo para la remisión de la Orden de Entrega. 

Artículo 61° .- No Aceptación del Producto

Cuando surja un desacuerdo entre el Promotor comprador y vendedor, originado en una posible diferencia entre la calidad o cantidad pactada en una operación realizada en la Bolsa, y la calidad o cantidad efectivamente entregada o por entregarse, la Bolsa determinará la calidad o cantidad de los mismos, mediante dictamen fundamentado en criterios técnicos, otorgado por especialistas.

La forma de identificación y designación de los especialistas para resolver los conflictos será determinada por la Cámara Arbitral. 
Los especialistas deberán presentar su dictamen escrito a la Bolsa, la misma que lo notificará a los Promotores involucrados. El dictamen será emitido con fundamento en criterios técnicos y debe ser respetado por las partes.

El procedimiento descrito en el presente artículo será aplicable a aquellos desacuerdos cuyo dictamen del especialista tome como máximo el plazo que sea determinado por el Directorio. La operación hasta dicho plazo no se considerará como incumplida, a pesar que se haya vencido el plazo de liquidación. 

Si el dictamen concluye que el producto es de recibo, el Promotor comprador deberá recibirlo, y la Bolsa liquidará la operación de acuerdo a los procedimientos descritos en el presente Reglamento, aun si dicho Promotor no diera su conformidad en la Orden de Entrega.

Si el dictamen concluye que el producto no es de recibo, y el mismo fue hecho de conocimiento del Promotor vendedor antes de vencido el plazo de liquidación, dicho Promotor deberá entregar el producto de acuerdo a las condiciones pactadas, antes del vencimiento de dicho plazo, caso contrario, la operación se considerará incumplida por parte de la venta y se seguirá el procedimiento de incumplimiento descrito en el presente reglamento. 

Las determinaciones analíticas necesarias para la toma de decisiones por parte del especialista, se efectuarán de acuerdo con las normas técnicas de calidad del producto.

Los gastos relacionados al especialista serán pagados a partes iguales en tanto se resuelva la controversia. Una vez resuelta, éstos serán asumidos íntegramente por la parte que resulte perdedora, incluyendo los gastos asumidos inicialmente por la otra parte; salvo el caso de pruebas ofrecidas unilateralmente, cuyo costo debe ser asumido por la parte que la ofrece.

Si alguna de las partes quedara inconforme con la determinación de la Bolsa y en consecuencia con la liquidación o resolución de la operación correspondiente en aplicación del procedimiento descrito en el presente artículo, podrá posteriormente presentar la controversia a la Cámara, a fin que la misma sea tratada de acuerdo a su Reglamento. 

Artículo 62°.- Liquidación Definitiva 
La Liquidación definitiva  de la operación es el documento que contiene el monto definitivo de la transacción, las comisiones, contribuciones y los impuestos definitivos aplicables. Para efecto de dicha liquidación, se aplicarán los ajustes correspondientes a los beneficios o castigos establecidos  de acuerdo a lo informado en la Orden de entrega luego que el Promotor comprador ha aceptado el producto, debiendo la Institución Liquidadora  informar  al  Promotor comprador y vendedor, el monto correspondiente de dicha Liquidación definitiva, a través de los medios que para tal efecto determine el Directorio. 

La Liquidación definitiva   deberá registrar también la deducción de los montos entregados por anticipado por concepto de comisiones y contribuciones o por la transferencia del producto por entregas parciales. 
En caso, resultara un faltante correspondiente al comprador, respecto al importe de la Boleta de pre-liquidación, éste deberá ser depositado por el Promotor comprador antes de la realización del proceso de liquidación, referido en el artículo 64° del presente Reglamento, en el horario establecido por el Directorio.

Artículo 63°.- Depósitos
Los Promotores efectuarán sus depósitos por las operaciones que realicen, en la cuenta bancaria que designe la Institución Liquidadora.

Artículo 64°.- Proceso de Liquidación  
La Institución Liquidadora entregará al Promotor vendedor en la fecha de liquidación acordada y en el horario establecido, el importe de la liquidación definitiva correspondiente a dicho Promotor. Asimismo, la Institución Liquidadora  entregará, en el mismo plazo al Promotor comprador, el título representativo de productos, endosado a su favor, si corresponde. 

En caso de producirse una diferencia entre el importe de la Boleta de pre-liquidación y el monto correspondiente a la Liquidación definitiva, a favor del Promotor comprador, esta deberá ser devuelta por la Institución Liquidadora en la fecha de liquidación, en el horario y forma que establezca el Directorio.  

Artículo 65°.- Modalidades Especiales de Liquidación  

En las operaciones DEP y ED las partes podrán acordar una modalidad especial de liquidación de la operación, pudiendo ser:

a. Liquidación a Crédito

Las operaciones a crédito  implican  la entrega del producto en forma anticipada y  el pago de los fondos al vencimiento de la  operación 

Tales condiciones deberán ser pactadas por las partes y constar específicamente en los términos de la operación acordados, sujetándose al régimen general de garantías y liquidación establecido en el Reglamento para las operaciones DEP y ED, salvo disposición contraria en particular. 

En el caso de operaciones de liquidación a crédito, el precio deberá  incluir el interés efectivo acordado, de ser el caso, debiéndose informar debidamente dicha característica en los boletines de la Bolsa.

b. Liquidación con Pago Anticipado 

Las operaciones de liquidación con pago anticipado implican la entrega de los fondos por parte del comprador, en forma anterior a la entrega del producto, lo cual se realiza al vencimiento de la operación.

Estas operaciones se rigen de acuerdo a lo mencionado en el segundo párrafo del inciso a) de presente artículo. Asimismo,  requieren  de especificaciones adicionales que serán establecidas por el Directorio y aprobadas por CONASEV.

c. Entregas y Pagos Parciales
Las partes podrán acordar entregas parciales del producto con o sin el correspondiente pago parcial antes de la fecha de liquidación acordada, debiendo esta característica constar en la operación, o en su defecto el Promotor vendedor deberá comunicar este hecho a la Bolsa con la debida anticipación y el acuerdo de las partes para cada caso de entrega parcial no estipulada en la operación, de tal forma que se contemplen los procedimientos de liquidación considerados en el presente Reglamento.  La Bolsa deberá informar de este hecho a la Institución Liquidadora

En el caso de entregas parciales, se emitirán las correspondientes Ordenes de Entrega por la cantidad equivalente al lote a ser entregado parcialmente, según lo previsto en el artículo 56º del Reglamento.

El  pago en forma parcial también deberá realizarse a través de la Institución Liquidadora, en  la forma establecida en el Reglamento y en las disposiciones que para tal efecto determine el Directorio. En el cálculo de la Liquidación definitiva se deberá considerar  la cantidad pagada en forma parcial por anticipado. 

Artículo 66°.- Transferencia de Posición

Tanto el Promotor comprador como vendedor puede negociar su posición, siguiendo los mecanismos establecidos en el Reglamento, debiéndose respetar todas las características acordadas.  El Tercero que adquiera la posición asumirá las obligaciones y responsabilidades correspondientes.

El Directorio establecerá las operaciones que podrán ser objeto de transferencia de posición.

a. En el caso que el transferente sea el comprador, el Tercero entregará el precio pactado, y adquirirá en propiedad los productos estipulados en la operación.

b. En el caso que el transferente sea el vendedor, el tercero entregará productos de la misma calidad y cantidad pactadas en la operación.
TITULO VII

MONTO DE COBERTURA DE LAS OPERACIONES DEP Y ED

Artículo 67°.- Monto de Cobertura
A efectos de cubrir el riesgo de incumplimiento de las operaciones de DEP y ED, ocasionado por una posible variación del precio del producto pactado en dichas operaciones, la Bolsa establecerá  un Monto de Cobertura, cuyo cálculo y aplicación será establecido por el Directorio.  

El Monto de Cobertura de las operaciones DEP y ED deberá ser establecido diariamente, para lo cual se  realizará un ajuste del monto pactado en función a la cotización del producto y de acuerdo al procedimiento aprobado por el Directorio. 
En los casos de operaciones con liquidación a crédito contempladas en el artículo 63° del Reglamento, el Monto de Cobertura será aplicado a la parte que tenga la obligación a plazo.

Artículo 68°.- Valorización
La Institución Liquidadora deberá llevar una valorización diaria de los activos que integran la garantía de cada una de las operaciones DEP y ED registradas.  
Dicha valorización, se  realizará de acuerdo al procedimiento aprobado por el Directorio. 
Artículo 69°.- Reposición
De producirse una variación en el valor del Monto de Cobertura inferior o superior al porcentaje establecido previamente por la Bolsa en los procedimientos aprobados por el Directorio, la Institución Liquidadora exigirá al Promotor comprador o vendedor, la reposición de la garantía específica, en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas, hasta alcanzar el Monto de Cobertura.

Artículo 70°.- Valorización de Operaciones a Precio por Fijar
Para las operaciones DEP y ED que se hayan pactado bajo la modalidad a Precio por Fijar, la Bolsa aplicará lo dispuesto en los artículos 68° y 69° del Reglamento, con las siguientes precisiones:

a. Franja:

Para garantizar las operaciones de un posible incumplimiento del comprador, se establecerá un Monto de Cobertura cuyo cálculo será establecido por el Directorio considerando el precio mínimo pactado.

Para garantizar las operaciones de un posible incumplimiento del vendedor, se establecerá un Monto de Cobertura cuyo cálculo será establecido por el Directorio considerando el precio máximo pactado.
b. Con Prima:

Cuando la prima la paga el vendedor, sólo se establecerá un Monto de Cobertura para cubrir posibles incumplimientos del comprador, cuyo cálculo será establecido por el Directorio  considerando el precio mínimo de compra acordado. 

Cuando la prima la paga el comprador, sólo se establecerá un Monto de Cobertura para cubrir posibles incumplimientos del vendedor, cuyo cálculo será establecido por el Directorio  considerando el precio máximo de venta acordado. 

c. Con Parámetro de Referencia:

Para garantizar las operaciones de un posible incumplimiento del comprador, se establecerá un Monto de Cobertura cuyo cálculo será establecido por el Directorio  considerando la cotización de cierre del parámetro. 

Para garantizar las operaciones de un posible incumplimiento del vendedor, se establecerá un Monto de Cobertura cuyo cálculo será establecido por el Directorio  considerando la cotización de cierre del parámetro. 
En ambos casos, para esta modalidad, el Monto de Cobertura también deberá ser determinado diariamente, actualizándolo por la cotización de cierre de cada día del Parámetro de Referencia.

Artículo 71°.- Devolución de Reposición
Cuando la valorización diaria exceda el Monto de Cobertura la Institución Liquidadora, a solicitud del  Promotor, podrá devolver el exceso, liberando parte de la garantía depositada por éstos, únicamente hasta por los montos correspondientes a reposiciones efectuadas con anterioridad. 

TITULO VIII

OPERACIONES DE REPORTE

Artículo 72°.- Características 
De acuerdo a lo especificado en el artículo 27°, la Operación de Reporte comprende la venta de un título valor y una simultánea recompra del mismo título a ser liquidada dentro del plazo pactado. Estas operaciones son de carácter financiero y se rigen por las normas de bolsa  de productos.   

Es característica de las OR que el título valor representativo de productos que se transfiere en propiedad quede como garantía del reportante para el cumplimiento de la liquidación de la última venta a plazo, en el porcentaje que establezca el Directorio. 

El Directorio establecerá los tipos de título valor representativo de productos que podrán negociarse en una OR, así como los criterios  que se utilizarán para la determinación de los productos con los que se podrá realizar OR, así como aquellos que podrán ser entregados en calidad de margen de garantía del reportado, conforme a lo dispuesto en el artículo 75°. Los productos  se elegirán en función a su liquidez, volatilidad, perecibilidad, entre otras características.  

Artículo 73°.- Procedimiento

Una vez cerrada la operación, las partes intervinientes proporcionarán a la Bolsa  las  características de la operación que sean señaladas por el Directorio. Asimismo, los  Promotores deberán presentar en el plazo fijado por el Directorio:

a. Reportado: título valor representativo de productos debidamente endosado, en la forma que determine el Directorio, y constancia de haber constituido las garantías respectivas a que se refiere el artículo 75° del Reglamento. En caso de negociación de un Warrant, el mismo deberá ser presentado obligatoriamente acompañado del Certificado de Depósito correspondiente.

b. Reportante : constancia de haber efectuado el depósito del Monto Contado.  

La Institución de Liquidación mantendrá en custodia el título y el costo de almacenaje hasta la fecha de liquidación de la OR será asumido por el reportado.
Artículo 74°.- Definiciones
El Monto Contado es el importe resultante de multiplicar la cantidad de producto por el precio pactado en la operación. El Monto Plazo es el Monto Contado más el  interés efectivo por el plazo pactado. 

Tanto el Monto Contado como el Monto Plazo deberán constar en la operación.
Artículo 75°.- Margen de Garantía del reportado

El Promotor reportado deberá constituir un Margen de Garantía inicial equivalente al porcentaje que establezca el Directorio, aplicado sobre el  Monto plazo. Los activos que podrán ser registrados como Margen de Garantía del reportado, así como los castigos para la aceptación de tales garantías y el procedimiento de valorización de los mismos será determinado por el Directorio.

Artículo 76°.- Monto de Cobertura
Para garantizar una OR, la Bolsa establecerá un Monto de Cobertura que no deberá ser inferior a la suma del Monto Contado más el Margen de Garantía inicial del reportado.

Artículo 77°.- Entrega de Dinero
La Institución Liquidadora dentro de las veinticuatro (24) horas siguientes de verificar el cumplimiento de lo especificado en el artículo 57°, deberá entregar los fondos correspondientes al Monto Contado al Promotor reportado.

Artículo 78°.- Deducción
Al importe a que se refiere el artículo precedente podrá deducírsele el importe del Margen de Garantía estipulado en el artículo 75° del Reglamento. En este caso quedará sin efecto lo establecido en el inciso a. del artículo 73° del presente en lo que respecta al margen de garantía, supliéndose por una orden  del Promotor reportado, presentada en la forma que disponga el Directorio.

Artículo 79°.- Valorización

La Institución Liquidadora deberá efectuar una valorización diaria de las coberturas de cada una de las OR registradas, valorizando los activos que integran las garantías, conforme lo determine el Directorio.

Artículo 80°.- Reposición
Cuando los activos constituidos en garantía de la operación se desvaloricen en un monto mayor al porcentaje determinado por el Directorio, la Institución Liquidadora requerirá al Promotor reportado la reposición de la diferencia resultante al Margen de Garantía en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas hasta alcanzar el Monto de Cobertura. El horario  y forma en la que debe efectuarse la reposición serán establecidos por el Directorio. 
Artículo 81°.- Cumplimiento de la Operación de Reporte
Concluido el período de la OR, el Promotor reportado deberá cancelar el Monto Plazo, procediéndose a liberar las garantías una vez que la Institución Liquidadora verifique el pago, con excepción de los casos en que el Promotor reportado haya dispuesto que se aplique el margen de garantía constituido en efectivo como pago a cuenta del Monto Plazo.

Asimismo, la Institución Liquidadora devolverá el título valor representativo de productos endosado a favor del cliente del Promotor reportado.

Artículo 82°.- Devolución de Reposición
Cuando la valorización diaria exceda el Monto de Cobertura, a solicitud del Promotor reportado, la Institución Liquidadora podrá devolver parte o el total del excedente de la garantía depositada por éste, únicamente por los montos correspondientes a reposiciones efectuadas con anterioridad. Esto implica que el monto del Margen de Garantía original, establecido en el artículo 75° del Reglamento deberá mantenerse durante la vigencia de la operación.

La Institución Liquidadora deberá devolver el monto correspondiente en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas de solicitada la devolución.

Artículo 83°.- Liquidación Anticipada de una OR 
El Promotor reportado podrá cancelar la OR en forma anticipada, para lo cual deberá pagar todo el Monto Plazo establecido. La Institución Liquidadora procederá de manera similar a lo señalado en el artículo 81° del Reglamento, debiendo ser notificada por lo menos con veinticuatro (24) horas de anticipación a la fecha de liquidación solicitada.
Artículo 84°.- Transferencia de Posición
Cuando el Promotor reportante, por orden de su cliente, desee abandonar su posición antes de la finalización de la operación, deberá reemplazar esa posición por otro de sus clientes o de otro Promotor, siguiendo los mecanismos establecidos en el Reglamento para OR, debiéndose respetar todas las características acordadas.

El nuevo reportante, deberá entregar al reemplazado, por intermedio de la Institución Liquidadora, el monto en efectivo correspondiente a la operación por el plazo transcurrido. 
Artículo 85°.- Moneda
Las OR podrán realizarse en moneda nacional o dólares norteamericanos. En este último caso, se  deberá convertir el precio del producto a dicha moneda, al tipo de cambio establecido por la Bolsa para la fecha correspondiente. 
Artículo 86°.- Aplicación
A todo lo no previsto en el presente título, se aplicará supletoriamente lo establecido en el Reglamento.

TITULO IX

CESION DE DERECHOS 
Artículo 87°.-  Características

De acuerdo a lo especificado en el artículo 27°, la operación de Cesión de Derecho comprende la recepción de fondos relacionada directamente con una operación ED. Esta operación es de carácter financiero y  se rige por las normas correspondientes de bolsa de productos y del Código Civil.   

A través de la operación de CD, el  Promotor prestatario se compromete a velar porque los fondos de efectivo recibidos del Promotor prestamista, sean usados exclusivamente para actividades destinadas a cumplir con la entrega de los productos vendidos a través de la operación ED correspondiente.

La operación de CD puede ser pactada en una sesión de Rueda posterior  o en la misma sesión  en la cual se pacte la operación de Entrega Diferida. La fecha de liquidación acordada para la operación de CD debe ser la fecha acordada para la operación de ED. 

El Directorio establecerá los productos que podrán ser negociados a través de las operaciones de ED, sobre los cuales se pueda pactar operaciones de Cesión de Derechos, así como la metodología de determinación del monto máximo que en relación al monto de la operación ED, pueda financiarse a través de la Cesión de Derechos. Los productos se elegirán en función a su liquidez, volatilidad, perecibilidad, entre otras características.
Artículo 88°.- Definiciones
El Principal es el importe correspondiente a la operación de CD, otorgado por el Promotor prestamista al Promotor prestatario. El Monto de Devolución es el importe que el Promotor prestatario se obliga a pagar al Promotor prestamista y que resulta de aplicar el interés pactado sobre el principal, por los días que tuvo vigencia la operación de CD. 

Artículo 89°.- Procedimiento

Una vez cerrada la operación de CD, los Promotores intervinientes proporcionan a la Bolsa  la información de las  características pactadas en forma adicional de ser el caso, y establecidas por el Directorio. Asimismo, los Promotores, dependiendo del rol que desempeñan sus clientes, deberán presentar en el plazo fijado por el Directorio lo siguiente:

a. Prestatario: Constancia de haber constituido las garantías respectivas a que se refiere el artículo 93° del Reglamento. 

b. Prestamista: Constancia de haber efectuado el depósito del Principal.

Artículo 90°.- Registro y Liquidación 
El registro y liquidación de la operación de CD se llevará conforme al artículo 64° del Reglamento. Asimismo, la Institución Liquidadora deberá registrar la relación entre la operación de CD y la de ED que le dio origen. El registro de la operación de CD dará cumplimiento al artículo 1207 del Código Civil.

Artículo 91°.- Monto de Cobertura
Para garantizar la operación de Cesión de Derechos, la Bolsa establecerá un Monto de Cobertura que en ningún momento deberá ser inferior a la suma del Principal más el Margen de Garantía de CD.

El Monto de Cobertura de la operación CD, así como las garantías correspondientes, se administran en forma independiente al Monto de Cobertura de la operación ED relacionada.

Artículo 92°.- Margen de Garantía de CD
El Directorio establecerá un porcentaje que será aplicado sobre el Principal, a efecto de calcular el Margen de Garantía de CD. 

Artículo 93°.- Garantías

El Promotor prestatario deberá constituir garantías equivalentes al Monto de Cobertura. Los activos que podrán ser registrados como garantías, así como el régimen de dichas garantías serán determinado por el Directorio.

Artículo 94°.- Pago del Principal
La Institución Liquidadora, dentro de las veinticuatro (24) horas siguientes de verificar el cumplimiento de lo especificado en el artículo 89° del Reglamento, deberá entregar el monto correspondiente al Principal al Promotor prestatario. 

Artículo 95°.- Deducción
El Promotor prestatario podrá solicitar que parte del principal sea aplicado a constituir el Margen de Garantía de CD referido en el artículo 92°. 

Artículo 96°.- Valorización
La Institución Liquidadora deberá llevar una valorización diaria de los activos que conforman las garantías de cada una de las operaciones de CD registradas,  valorizando los activos que integran las garantías, en función a la cotización de dichos activos y conforme lo determine el Directorio.
Artículo 97°.- Reposición
Cuando los activos constituidos en garantía de la operación se desvaloricen en un monto mayor al porcentaje determinado por el Directorio, la Institución Liquidadora requerirá al Promotor prestatario la reposición de la diferencia resultante al Margen de Garantía en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas hasta alcanzar el Monto de Cobertura original. El horario y forma en la que debe efectuarse la reposición serán establecidos por el Directorio. 

Artículo 98°.- Liquidación de la Operación de Cesión de Derechos
En la fecha de liquidación de la operación de Cesión de Derechos y ED, los participantes de la operación ED, la Bolsa y la Institución Liquidadora procederán conforme se dispone en los artículos del 57° al 64° del Reglamento, con la diferencia que la Institución Liquidadora deducirá del monto a ser entregado al vendedor referido en el artículo 64° el monto de devolución, el mismo que entregará al Promotor prestamista. 

Artículo 99°.- Devolución de Reposición
Cuando la valorización diaria exceda el Monto de Cobertura, a solicitud del cliente del Promotor prestatario, la Institución Liquidadora devolverá parte de la garantía depositada por éste únicamente por los montos correspondientes a reposiciones efectuadas con anterioridad. Esto implica que el monto de la garantía original, establecido en el artículo 93° del Reglamento, deberá mantenerse durante la vigencia de la operación.

La Institución Liquidadora deberá devolver el monto correspondiente en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas de solicitada la devolución.

Artículo 100°.- Pago Anticipado de la CD
El Promotor prestatario podrá cancelar la Cesión de Derecho en forma anticipada, para lo cual deberá hacer el pago total del Monto de Devolución a través de la Institución Liquidadora, la misma que procederá dentro de las veinticuatro (24) horas de recibido el pago a entregar dicho monto al Promotor prestatario.  

Asimismo, procederá a cancelar la relación entre la operación de Cesión de Derechos y la operación de Entrega Diferida, a fin que esta última se liquide de acuerdo a lo estipulado en el Título VI. 

Artículo 101°.- Transferencia de Posición
Cuando el Promotor prestamista, por orden de su cliente, desee abandonar su posición antes de la finalización de la operación, deberá reemplazar esa posición por otro de sus clientes o de otro Promotor,  siguiendo los mecanismos establecidos en el Reglamento, debiéndose respetar todas las características acordadas. 

El nuevo prestamista  deberá entregar al reemplazado, por intermedio de la Institución Liquidadora, el monto en efectivo correspondiente al Principal más los intereses de la operación por el plazo transcurrido hasta la fecha de la transferencia de posición. 
Artículo 102°.- Tipo de Moneda
Las operaciones de CD podrán realizarse en moneda nacional o dólares norteamericanos. En este último caso, a fin de realizar las valorizaciones correspondientes, se deberá convertir el precio del producto a dicha moneda, al tipo de cambio establecido por la Bolsa para la fecha determinada.

Artículo 103°.- Fraccionamiento de una Cesión de Derecho
Las propuestas de CD presentadas por el Promotor prestatario son susceptibles de ser fraccionadas, y asumidas parcialmente por más de un Promotor prestamista. 

Artículo 104°.- Aplicación

A todo lo no previsto en el presente título, se aplicará supletoriamente lo establecido en el Reglamento.

TITULO X 

INCUMPLIMIENTOS

Artículo 105°.- Casos de Incumplimiento

Una operación se entenderá como incumplida cuando el Promotor no haya cumplido con las obligaciones contraídas,  definiéndose los siguientes casos:
a. No  cumple con el pago de la compra, recompra en OR,  pago del principal o el monto de devolución, en el plazo pactado o no se paga a través de los procedimientos acordados.
b. No  entrega el producto vendido bajo las condiciones pactadas, o no se entrega en el plazo pactado.
c. No constituyen garantías bajo las condiciones pactadas, o no se constituyen en el plazo requerido.
d. No  cumple con la reposición de garantías de la operación, o no se cumple en el plazo requerido.
Artículo 106°.- Incumplimiento  
Si se produce un incumplimiento, la Institución Liquidadora deberá informarlo a la Bolsa en el plazo que para tal efecto determine el Directorio. La Bolsa  comunicará el hecho al Promotor cumplido o afectado a fin que  en el plazo que determine el Directorio, el cual no deberá ser mayor a veinticuatro (24) horas, opte por la ejecución o la resolución de la operación. En caso de no recibir respuesta en dicho plazo, la Bolsa procederá a la ejecución, ello sin perjuicio de las  medidas correctivas correspondientes a la parte que no cumplió.

La Bolsa podrá también comunicar el incumplimiento al Promotor incumplido, sin que dicha comunicación sea exigible para la aplicación del procedimiento en caso de incumplimientos descrito en el presente Reglamento.  

En el caso de incumplimientos en una operación CD no procede la resolución de la operación.  

En el caso de incumplimientos en el pago de la compra contado OR, venta contado OR, pago del principal, la constitución del margen de garantía en una OR  o reposición de garantías en operaciones DD, DEP ó ED, la operación quedará resuelta.  

Artículo 107°.- Resolución de Operación
Solicitada la resolución de la operación, la Bolsa procederá a dejar sin efecto la operación realizada y la Institución Liquidadora  devolverá a la parte afectada lo que haya entregado en cumplimiento de sus obligaciones. No obstante lo anterior, correrán por cuenta del Promotor incumplido, las comisiones y contribuciones de ambas partes que la operación haya generado y que se encuentren pendientes de pago, así como las penalidades que se hubieran acordado en la operación y otros gastos que se generen como consecuencia del incumplimiento. En el caso que dicho Promotor no cumpliera con lo mencionado en el plazo previsto por el Directorio, los mismos se deducirán de las garantías depositadas por el Promotor Incumplido.

Artículo 108°.- Ejecución por Incumplimiento 
Cuando la Bolsa deba proceder a la ejecución  de una operación por incumplimiento, ésta designará mediante un sorteo al Promotor que llevará a cabo dicha ejecución. Los Promotores que intervinieron en la operación incumplida no podrán participar en la ejecución bien sea directamente o a través de un tercero.

La ejecución por incumplimiento se realizará durante la Rueda, de acuerdo a las normas que apruebe el Directorio, las mismas que procurarán la obtención del mejor precio posible teniendo en consideración las condiciones y precios referenciales del mercado, así como  la participación del mayor número de Promotores en la subasta, para lo cual debe ser difundida al mercado con la debida antelación.
La ejecución procederá de la siguiente forma:

a. Si el incumplimiento es de compra en una operación DD, DEP o ED, recompra o reposición de garantías en OR o reposición en una CD, la Bolsa dispondrá la ejecución de los productos que son objeto de la operación respectiva y/o de los activos que se encuentran constituidos como garantías de dicha operación, según lo considere el Director de Rueda. En este sentido, instruirá al Promotor designado la venta de los productos que se negocian en la Bolsa. 
Si luego de aplicar el procedimiento referido en el caso de un incumplimiento de compra en una operación ED que se encuentra relacionada con una operación CD, resultase un faltante respecto del monto de devolución y gastos correspondientes, se procederá a ejecutar las garantías referidas en el artículo 93°, de acuerdo al procedimiento establecido, a fin de cumplir con el Promotor prestatario. 

b. Si el incumplimiento es por venta en una operación DD, DEP o ED, la Bolsa instruirá al Promotor designado la compra de los productos que son objeto de la operación y, de ser necesario, la venta de los productos constituidos como garantías por parte del Promotor incumplido en dicha operación. 

En caso de producirse un incumplimiento de venta de una ED que se encuentra relacionada con una operación CD, la Bolsa requerirá al Promotor el cumplimiento de pago del Monto de Devolución correspondiente al Promotor prestamista, en la fecha establecida de liquidación.

En caso no se efectúe el pago referido, la Bolsa procederá a la ejecución de las garantías referidas en el artículo 93°, de acuerdo al procedimiento establecido, a fin de cumplir con el Promotor prestatario. 

En ambos casos, la ejecución deberá realizarse de preferencia y siempre que la disponibilidad del producto lo permita mediante una operación DD en la sesión bursátil en la cual la Bolsa haya ordenado su realización.  

El Director de Rueda dejará sin efecto la ejecución en el supuesto que el Promotor cumplido comunique el cumplimiento de la operación, según lo previsto en el presente Reglamento, antes que aquella se hubiese llevado a cabo.

Artículo 109°.- Incumplimiento en la Operación ED

En caso de  producirse un incumplimiento por parte de alguno de los Promotores que participaron en la operación ED que dio origen a la CD, se procederá a la ejecución de la operación ED, de acuerdo a lo estipulado en el artículo 107° del Reglamento 

Artículo 110°.- Plazo Adicional
En el caso de una ejecución, si la compra o venta del producto convenido no pudiere llevarse a cabo en el plazo señalado por la Bolsa, ésta ordenará al Promotor seleccionado por sorteo que procure la compra o venta del producto en el plazo adicional de dos (2) sesiones de Rueda. Transcurrido este plazo el Promotor cumplido podrá optar por la resolución contractual o por mantener la ejecución, pudiendo realizarse esta última en el mercado extrabursátil, para lo cual el Promotor seleccionado deberá procurar considerar las características de ejecución contempladas en el presente Reglamento. 

Artículo 111°.- Pago del Incumplimiento 
El monto que resulte de ejecución de los activos descritos en el inciso a) del articulo 107° se entregará al Promotor cumplido como  obligación de pago. El monto entregado no deberá ser mayor al monto de la Liquidación definitiva, monto plazo o monto de devolución de la operación más los intereses correspondientes y penalidades que se hubieran acordado en la operación. 

En caso que resultase un faltante entre la suma del monto ejecutado y el monto que debe ser entregado al Promotor cumplido, éste deberá ser informado por la Institución Liquidadora  al Promotor incumplido a fin de que se proceda de acuerdo a lo especificado en el artículo 112°. 
La  liquidación de fondos de la operación de ejecución que se realice en Rueda a fin de cubrir el incumplimiento de venta referido en el inciso b) del articulo 108° será cubierta  con los fondos señalados en el artículo 57° del Reglamento depositados por el Promotor cumplido. 
En caso resultase un faltante entre la suma del monto depositado por el Promotor cumplido y la ejecución de las garantías del Promotor incumplido, respecto al monto que deba ser entregado al Promotor cumplido, esto deberá ser informado por la Institución Liquidadora al Promotor incumplido a fin de que se proceda de acuerdo a lo especificado en el artículo 112°. 
Artículo 112º.- Déficit

En caso que las garantías referidas en el presente título  no cubran  las obligaciones derivadas de los incumplimientos, la Institución Liquidadora otorgará un plazo de veinticuatro (24) horas para que el Promotor incumplido abone la diferencia, caso contrario lo informará a la Bolsa, a fin que dentro del día siguiente, se haga uso del Fondo de Garantía.

Artículo 113°.- Devolución de Saldo de Garantías

Si luego de la liquidación de una operación incumplida, resultara un saldo de garantías no ejecutadas a favor del Promotor incumplido, éste deberá ser devuelto al referido Promotor  en un plazo no mayor de veinticuatro (24) horas luego de liquidada la operación incumplida. 

Artículo 114°.- Suspensión Automática
Todo incumplimiento acarrea la suspensión del promotor incumplido, por el tiempo que determine el Directorio.

En tanto no concluya el procedimiento de subsanación de cualquier incumplimiento, el Promotor incumplido no podrá operar en los mecanismos de la Bolsa, sin perjuicio de las medidas correctivas a que hubiere lugar.

Artículo 115°.- Utilización del Fondo

El Fondo de Garantía responderá frente al Promotor afectado únicamente cuando las obligaciones derivadas del incumplimiento de las operaciones no alcancen a ser cubiertas por las garantías específicas del Promotor incumplido, de acuerdo a lo normado en el título X.

Dentro de los tres (3) días posteriores a la presentación de la solicitud de ejecución, el área encargada de la administración del Fondo deberá emitir la orden para la disposición de los recursos del Fondo en favor del comitente perjudicado.
Los recursos del Fondo sólo podrán ser utilizados para respaldar las obligaciones de cada Promotor hasta por un importe total equivalente al 30% del valor patrimonial del Fondo. Los incumplimientos de un mismo Promotor se acumularán a fin de determinar el limite indicado.

En ningún caso, el Fondo responderá por las obligaciones derivadas de la negociación que se realice fuera de los mecanismos de negociación de la Bolsa. 

Artículo 116°.- Reposición del Fondo

El importe referido deberá ser resarcido de manera inmediata al día siguiente de haber sido utilizado, sin ser necesario requerimiento por parte de la Bolsa, mediante depósito en la cuenta que para el efecto mantendrá en una empresa del Sistema Financiero. 

El importe adeudado devengará según el caso, un interés moratorio equivalente a la Tasa Activa en Moneda Nacional (TAMN) o Tasa Activa en Moneda Extranjera (TAMEX), desde la fecha en que se efectuó el pago. Dicho porcentaje podrá ser ajustado semestralmente por el Directorio de la Bolsa.

Los Promotores deberán cancelar los montos adeudados al Fondo, aún cuando se hubiese acordado su disolución o liquidación, o se le hubiese revocado su autorización de funcionamiento.

El Promotor deberá reponer al Fondo el importe desembolsado más un recargo a ser determinado por el Directorio, equivalente a un porcentaje del monto utilizado. Dicho importe formará parte de los recursos generales del Fondo.
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