RESOLUCION No. CNV-009-2004
EL CONSEJO NACIONAL DE VALORES
CONSIDERANDO:
QUE mediante Ley 107 publicada en el Registro Oficial # 367 de 23 de julio de 1998, el
Honorable Congreso Nacional del Ecuador expidio la Ley de Mercado de Valores;
QUE el articulo 9 de la Ley de Mercado de Valores, faculta al Consejo Nacional de Valores, a
expedir las normas complementarias y las resoluciones administrativas de caracter general
necesarias para la aplicacion de la citada Ley;
QUE mediante Resolucion N° CNV-010-2002 de 14 de agosto de 2002, publicada en el
Registro Oficial N° 666 de 19 de septiembre del mismo afio, se expidid el Reglamento para la
Emision de Obligaciones y Papel Comercial.
QUE el Consejo Nacional de Valores, en sesion celebrada el 23 de agosto de 2004, ha
considerado necesario reformar la mencionada Resolucion y otras normas concordantes, para

dinamizar la emisién de papel comercial en el mercado de valores;

En uso de sus facultades legales y reglamentarias:

RESUELVE:

Art. 1.- Reformar el Reglamento para la Emisién de Obligaciones y Papel Comercial en los
siguientes términos:

1.- Adadir al final del numeral cuarto del Art. 7 el siguiente texto:

“Se podran emitir obligaciones sin cupdn de interés, los aspectos relacionados al pago de
intereses no seran aplicables a este tipo de obligaciones”.

2.- Eliminar en el inciso segundo del Art. 12, el siguiente texto:
“adicionalmente”.

3.- Afadir al final del inciso primero del Art. 13, el siguiente texto:
“0 en el contrato de emision en el caso de papel comercial”.

4.- Sustituir el numeral tercero del Art. 15, por el siguiente:

“3. Formas de colocacion, fechas, valor nominal y efectivo”.

5.- Afadir al final del inciso segundo del Art. 17, el siguiente texto:

“Se exceptuan para el célculo del monto no redimido, las obligaciones en circulacién con
garantia especifica constituida con los activos del emisor”.



6.- Sustituir el Art. 18 por el siguiente:

“Art. 18.- De la Garantia Especifica.- Cuando una emision de obligaciones o de papel
comercial, ademas de contar con garantia general se respalde con garantia especifica, esta
debera consistir en prendas, hipotecas, avales, fianzas, cartas de crédito “stand by”, pélizas de
seguro, certificados de depdsito de mercaderias de facil realizacion, fideicomisos mercantiles

de garantia o aquellos de administracién que constituyan fuente de pago, asi como otras que
para el efecto establezca el CNV.

La garantia especifica a la que se refiere el inciso anterior deber4 mantenerse vigente, durante
el plazo de la autorizacién del programa, debiendo otorgarse a favor del representante de los
obligacionistas.

La entidad extranjera que otorgue un aval, fianza o carta de crédito “stand by”, debera contar
con calificacidn de riesgo otorgada por una calificadora reconocida internacionalmente.

Para el caso de garantias especificas que sean constituidas sobre valores se debe considerar
lo siguiente:

a) Al momento de la constitucién de la garantia, el emisor de los valores no estara en
concurso preventivo, cesacién de pagos o programa de regularizacion;

b) Al momento de la constitucién de la garantia y durante el tiempo de vigencia del programa,
los valores objeto de la garantia deberan estar inscritos en una Bolsa de Valores;

c) Las categorias de calificacion de riesgos que deben mantener los valores objeto de la
garantia son las siguientes: valores emitidos por Instituciones no Financieras “B” y valores
emitidos por Instituciones Financieras “BBB”;

d) Si los valores objeto de la garantia, cuentan con calificacién otorgada por una calificadora
de riesgos del extranjero, el significado de calificacion de la categoria otorgada debe ser
equivalente al significado de calificacion establecido en la letra c) precedente; y,

e) Los valores objetos de la garantia seran valorados a precios de mercado”.

7.- En elinciso primero del Art.28 sustituir: “empresas” por “compafiias”.

8.- Afiadir en el inciso primero del Art. 28, a continuacion de: “720 dias para”, el siguiente texto:
“redimir, pagar, recomprar,”.

9.- Afadir al final del inciso primero del Art. 28, el siguiente texto:

“Este plazo prevalecera sobre aquel previsto en el reglamento de oferta publica”.

10.- Eliminar el inciso segundo del Articulo 28.

11.- Sustituir en el inciso tercero del Art. 28, desde “debiendo siempre.... hasta el programa de
emision”, por el siguiente texto:

“El pago, redencién o recompra de la totalidad de los papeles comerciales emitidos bajo el
presente programa debera efectuarse en un plazo no mayor al de la autorizacién general
conferida”

12.- Afadir en el inciso cuarto del Art. 28, a continuacién de “redenciones”, el siguiente texto:



“, pagos o recompras”.
13.- Sustituir el segundo inciso del Art. 29, por el siguiente:

“Los resguardos de la emision de papel comercial que deberan constar en el programa, se
refieren al establecimiento obligatorio por parte del emisor de medidas orientadas a mantener
el valor de la garantia general, para lo cual la compafiia emisora mediante una resolucién de la
Junta General de Accionistas debera obligarse a:

a) No enajenar los activos esenciales para el cumplimiento de su objeto social mientras esté
vigente el programa de emision del papel comercial;
b) No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora; vy,

c) Mantener durante la vigencia del programa la relacion Activos libres de gravamen sobre
Obligaciones en circulacién, segun lo establecido en los articulos 17 y 34 del presente
reglamento.

El incumplimiento de los resguardos antes mencionados, dara lugar a declarar de plazo
vencido a todas las emisiones realizadas bajo el programa aprobado.

Adicionalmente, la compafia emisora, podra establecer e informara sobre el cumplimiento de
relaciones o de indices financieros tales como el de liquidez, endeudamiento, cobertura de
gastos financieros, u otros indicadores”.

14.- Sustituir el tltimo inciso del Art. 29, por el siguiente texto:

“Sera necesaria una calificacion de riesgo inicial y una revisién semestral de dicha calificacién
durante la vigencia del programa, sin perjuicio de aquellas adicionales que podria requerir la
Superintendencia de Compafias o el Representante de los Obligacionistas, con causa
debidamente motivada.

En el caso de emisiones garantizadas con avales o fianzas otorgadas por instituciones
financieras, la calificacion sera la de la institucién que emite tales garantias”.

15.- Sustituir el Art. 30 por el siguiente:
Art. 30.- Del contenido de la circular de oferta publica.- La circular de oferta publica sera

aprobada por la Superintendencia de Compafilas y contendrd al menos la siguiente
informacion:

a) Portada:;
1. Titulo "CIRCULAR DE OFERTA PUBLICA DE PAPEL COMERCIAL", debidamente
destacado;

2. Razon social o denominacién objetiva y nombre comercial (de existir) del emisor;

3.  Numero y fecha de resolucién expedida por la Superintendencia de Compaiiias
autorizando la oferta publica;

4. Razén social de la Calificadora y las categorias de calificacion de riesgo del
programa y del garante si es que se trata de un aval o fianza.

5.  Nombre y firma del estructurador o asesor, cuando sea del caso.

6. Declaracion juramentada del representante legal de la compafiia emisora, en la que
conste que la informacion contenida en la circular de oferta publica es fidedigna,



b)

c)

d)

e)

real y completa y que sera penal y civiimente responsable por cualquier falsedad u
omision contenida en ella.

Clausula de exclusion: La autorizacion de la oferta publica no implica de parte de
la Superintendencia de Comparfiias ni de los miembros del Consejo Nacional de
Valores, recomendacion alguna para la suscripcién o adquisicion de valores, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre su precio, la solvencia de la entidad
emisora, el riesgo o la rentabilidad de la emisién.

Informacién General:

1.

2.
3.

Fecha de constitucién, plazo de duracién, actividad principal, domicilio principal de la
compaifiia, con la indicacién de la direccién, teléfono y fax de la oficina principal, de
las sucursales de ser el caso; y pagina web si la tuviere;

Capital suscrito, pagado y autorizado de ser el caso;

Indicadores o resguardos al que se obliga el emisor

Caracteristicas del programa:

1.
2.
3.
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Cupo autorizado y unidad monetaria;

Plazo del programa;

Descripcion del sistema de colocacién y modalidad de contrato de underwriting, con
indicacion del underwriter de ser el caso;

Indicacion del agente pagador, modalidad y lugar de pago;

Nombre del representante de los obligacionistas;

Si la emision esta amparada solamente con garantia general, el detalle de los activos
libres de todo gravamen con su respectivo valor, si es garantia especifica
caracteristicas de la misma; vy,

Sistema de sorteos y rescates anticipados en caso de haberlos.

cteristicas de la emision:

Monto de la emision;

Tasa de interés y forma de reajuste, de ser el caso;

Plazo de la emision;

Indicacion si la emision sera desmaterializado o no;

Indicacion si el papel comercial sera a la orden o al portador;

En el caso de estar representada por titulos, indicacion del nimero de serie, el monto
de cada serie y el valor nominal de cada titulo y el nimero de titulos a emitirse en
cada serie;

Sistema de amortizacién para el pago del capital e intereses,

Sistema de sorteos y rescates anticipados en caso de haberlos.

Destino de los recursos a captar;

Indicacion del nombre del Representante de Obligacionistas con la direccion,
teléfono, fax, e-mail del mismo.

Informacién econdémico - financiera:

1.

Los estados financieros del emisor con el dictamen de un auditor externo
independiente, correspondientes a los tres dltimos ejercicios econdmicos. En el caso
de emisores de reciente constitucion deberan entregar la informacion antes
mencionada, de uno o dos ejercicios econémicos segun corresponda;

Estado de situacion a la fecha del cierre del mes anterior y de resultados por el
periodo comprendido entre el 1°. de enero y la fecha de cierre del mes inmediato
anterior a la presentacién del tramite;

Estados de resultados y flujos de efectivo trimestrales, proyectados al menos para el
plazo de la vigencia del programa;

Con base a los estados financieros historicos presentados para efectos del tramite
calcular los siguientes indicadores:

. Capital de trabajo;

. Liquidez;

e  Prueba acida;



Deuda total sobre activo total;
Deuda total sobre patrimonio;
Deuda total sobre ventas;

Utilidad por accion;

Utilidad neta sobre el activo total,
Utilidad neta sobre el patrimonio; vy,
Utilidad neta sobre venta.

5. Extracto de la calificacién de riesgo.

Para cada programa de emisién de Papel Comercial se requerira una sola Circular de Oferta
Publica, siendo necesario Unicamente en cada emisién adjuntar a la circular un anexo que
contendra el saldo disponible del programa, el monto de papel comercial en circulacion y las
caracteristicas de la nueva emision”.

16.- Afadir a continuacién del Art. 30 el siguiente articulo innumerado:

“Art.... De la autorizacion de la Oferta Publica e Inscripcion en el Registro de Mercado de
Valores.- En relacion a la oferta puablica del Papel Comercial se cumplira con lo dispuesto en el
Art. 174 de la Ley de Mercado de Valores.

Para la inscripcion de Papel Comercial en el Registro de Mercado de Valores se debera
presentar la siguiente informacion:

a)

Copia certificada del Acta de la Junta General de Accionistas o de Socios que resuelve la
emision y sus caracteristicas;

El estudio de calificacion de riesgo;

Nombramiento del representante legal del emisor, inscrito en el Registro Mercantil;

De ser el agente pagador diferente al emisor, copia certificada del contrato entre el agente
pagador y el Emisor, y nombramiento del representante legal del Agente Pagador;
Convenio de representacién de los obligacionistas;

Formato del correspondiente titulo, o copia del convenio de desmaterializacion firmado
con un Deposito Centralizado de Valores;

Ficha Registral en el formato entregado por la Superintendencia de Compaiiias; y,
Certificado de veracidad de la informacion antes requerida”.

17.- Anadir al final del segundo inciso del Art. 32, el siguiente texto:

“- Suspension de pagos.
- Programa de regularizacién.”

18.- Sustituir en el Art. 34, “las compafiias emisoras” por “los emisores”.

19.- Sustituir en el Art. 35, el siguiente texto:

“no podran ser negociadas en el mercado privado” por “sélo podran ser negociadas en el
mercado bursatil y extrabursatil”.

Art. 2.- Reformar el Reglamento de Oferta publica de Valores en los siguientes términos:

1.- Eliminar en el inciso tercero del Art. 2 del Reglamento de Oferta Publica de Valores, el
siguiente texto:



“o circular”

2.- Derogar el Capitulo 11l del Reglamento de Oferta Publica de Valores.

Art. 3.- Reformar el Reglamento de Inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y de
la Informacion Publica en los siguientes términos:

1.- Se deroga el dltimo inciso del Art. 23 del Titulo Ill De la Seccién de Registro de Valores
objeto de Oferta Publica.

Comuniquese y publiquese.- Esta Resolucion entrara en vigencia a partir de su publicacion en
el Registro Oficial.

Dada y firmada en San Francisco de Quito, Distrito Metropolitano, a veinte y tres de agosto del
2004.

Fabian Albuja Chaves
SUPERINTENDENTE DE COMPANIAS
PRESIDENTE DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORES
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