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l.- OBJETO DEL MANUAL

El objetivo principal del presente Manual es:

"Servir como documento de referencia con relacion a las condiciones y normas
gueregulan alainscripcion en el Registro de Mercado de Valores de una emision
titularizada como Ofertas Publicas de Valores, identificando los requisitos a

satisfacer y la base legal quelos sustenta.”

.- ALCANCE DEL MANUAL

El presente Manual presenta de maneraresumidalas normasy procedimientos que regulan
la inscripcion de emisiones titularizadas, de acuerdo a lo establecido por la Ley del

Mercado de Valores No. 1834 y su Regl amento. Su utilizacion se debe nec esariamente
complementar con la Ley, el Decreto supremo 25514, la Resolucién sobre Normas de
prudenciade emisiones titularizadas; asi como el Reglamento del RMV y el Reglamento de
OfertaPdblica Primariay Otras Ofertas especiales.

El Titulo VIl delaLey del Mercado de Valores establece las normas generales de la
Titularizacién, estableciendo q ue los bienes o activos a ser titularizados podran ser Valores
de deuda publica, Vaores inscritos en €l Registro del Mercado de Valores, Cartera de
Créditos, Documento s de Crédito, Flujos de Cgja, Contratos de venta de bienesy serv icios,
contratos de arrendamiento financiero, contratos de factoraje, activos y proy ectos
inmobiliariosy otros.

Asimismo establece que las receptor as de los bienes a titularizar son las Sociedades de
Titularizacion, las cuales deberan constituirse como sociedades andénimas de objeto
exclusivo.

Los valores que se emitan como efecto de un proceso d e titularizacién podran ser de
contenido crediticio, de participacion 0 mixtos.

El Decreto Supremo No 255 14 establece las normas general es que regulan la organizacion
y actividades de las sociedades de Titularizacion y €l proceso de titularizacion,
estableciendo en lo que respecta a la emision de titulos, la clase de valores a emitirse, los
mecanismos de cobertura, €l plazo minimo de redencion, los efectos de la cesion y el
carécter deirrevocabilidad.

La Resolucion Administrativa No 052 de 14 de febrero de 2000 dicta las Normas de
prudencia de las emisiones titularizadas. En su anexo 2 establece los requisitos para la
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inscripcion del patrimonio autonomo'y de los valores en el registro del Mercado de Valores
y Autorizacion de su OfertaPablica.

I11. DEPENDENCIASINTERVINIENTES
- Superintendencia
- Intendenciade Valores
- Asesorialegal Intendenciade Valores
- Direccion Emisores - RMV
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IV.- BASE LEGAL GENERICA

1.

Proyecto de Educacion Bursatil

Ley N° 1834, Ley del Mercado de Valores. El Titulo VIII establece las normas
generales de la Titularizacion; disponiendo qu e las receptoras de los bienes a
titularizar son las Sociedadesde T itularizacion, las cual es deberan co nstituirse como
sociedades anénimas de objeto exclusivo. Asimismo, determinaque los valores que
se emitan como efecto de un proceso de titularizacion podrén ser de contenido
crediticio, de participacion o mixtos.

El Decreto Supremo No 25514 establece las normas generales que regulan la
organizacion y actividades de las sociedades de T itularizacion y el proceso de
titularizacion, estableciendo en lo que respecta a la emision de titulos, la clase de
valores aemitirse, los mecanismos d e cobertura, €l plazo minimo de redencio n, los
efectosdelacesiony el caracter de irrevocabilidad.

La Resolucion Administrativa N° 52 de | Reglamento de Normas prudenciales
deTitularizacidn, estableciendo que los bienes o activos a ser titularizados podran
ser Valores de deuda publica, Valores inscritos en el Registro del Mercado de
Valores, Cartera de Créditos, Docume ntos de Crédito, Flujos de Caja, Contratos de
venta de bienes y servicios, contratos de arrendamiento financiero, contratos de
factoraje, activosy proyectosinmobiliariosy otros.

La Resolucion administrativa No 110 de 1999 del Reglamento del Registro del
Mercado de Valores.

LaResolucion Administrativa No xxx del Reglamento de Oferta Pdblica Primariay
de otras Ofertas Publicas especiales.

LaResolucion AdministrativaNo yyy del Manual de Prospectos de Oferta Publica.
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h)

j)

k)

1)

CONCEPTOSUTILES

Superintendencia de Pensiones, Valores y Seg uros o Superintendencia (SPVS):
Entidad reguladora componente del Sistema de R egulacién Financiera, creada por
Ley de Propiedad y Creédito Popular No. 1864 de fecha 15 dejunio de 1 998;
Intendencia de Valores o Intendencia: Intendencia dependiente de Ila
Superintendencia de Pensiones, Valoresy Seguros conforme alo dispuesto por laLey
de Propiedad y Crédito Popular No. 1864 de fecha 15 de junio de 199 8, encargada de
lasupervisiony fiscali zacién del mercado de valores;

Ley del Mercado de Valores: Ley No. 1834 de laRepublicade Bolivia, publicadaen
fecha 31 de marzo de 1998;

Ley de Bancosy Entidades Financieras: Ley No. 1488 de 14 de abril de 1993
Registro del Mercado de Valores o R.M.V.: Registro publico dependiente de la
Intendencia de Valores de la Superintende ncia de Pensiones, Valoresy Seguros,
Superintendencia de Bancosy Entidades Financieras o SBEF : Entidad reguladora
del Sistema Financiero, creada por laLey General de Bancosde 11 de julio de 1928.
Autorizacion: Esel acto en virtud del cual 1a Superintendenciad e Pensiones, Valores
y Seguros mediante Resolucion Administrativa, autoriza el funcionamiento u
operacion de las personas naturales y juridicas par ticipantes en el mercado de valores
olaemisiény oferta publica de valores, segln sea al caso;

Inscripcion: Esel acto en virtud del cual la Superintende nciade Pensiones, Valoresy
Seguros mediante Resolucion Administrativa inscribe a las personas juridicas o
naturales, emisiones, valores, acti vidades u otros en el Registro del Mercado de
Valores,

Dias: se entendera referida a dias habiles administrativos, es decir de lunes aviernes
con excepcion de los dias feriados

Patrimonio Auténomo: es el constituido con los bienes o activos cedidos por uno o
mas personas individuales o colectivas y afectados para el propdsito de que, acargo
del patrimonio autbnomo , se emitan valores.

Titularizacion: proceso por el cual, bienes o activos con caracteristicas comunes, que
generan flujos de cgja son agrupados para ser cedidos a un patrimonio autbnomo
administrado por una Sociedad de Titu larizacién, que sirve de respaldo ala emision
de valores de oferta publica.

Sociedades de Titularizacién: sociedades anonimas de objeto social exclusivo,
encargadas de representar y administrar patrimonios autbnomo's para titularizacion.

m) Originador: eslapersona, no vinculadaalaSociedad de Titularizacién, que procede

n)

p)

alacesion delosbieneso activos a patrimonio autbnomo.

Estructurador: es €l encargado de agrupar bienes o activos con caracteristicas
comunes, para efectos de la constitucion de los patrimonios auténomos para
titularizacion. Estaactividad puede s er desarrolladapor la Sociedad de Titularizacién,
por €l originador, o por otra entidad espec ializada contratada paratal efecto.
Colocadora: eslaentidad encargada de la colocacion delo svalores resultantes de un
proceso de titularizacion en el mercado primario.

Garante: es la persona individual o colec tiva que otorga garantias adicionales al
proceso detitularizacion
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g) Contrato decesion de bienes o activos : documento legal de caracter ir revocable, en
el cual se consagra el acto juridico por el cual e originador transfiere en forma
absoluta el derecho de dominio sobre uno o més bienes o activos, a un patrimonio
auténomo con la unica finalidad de que se emitan valores con cargo a éste.

r) Asambleadetenedoresdevalores: es el maximo érgano de decision del patrimonio
auténomo, a través del cual los tenedores d e los valores emitidos en procesos de
titularizacion expresan su voluntad.

s) Representante comun tenedoresde valores : esquién actliaen representacion delos
tenedores de valores, emitidos dentro de procesos de titularizacion.

t) Mecanismos de cobertura. Constituyen el respaldo en favor de los i nversionistas
ante la presencia de cu alquier riesgo que pueda afectar 10s activ 0s o bienes objeto de
un proceso de titularizacion. Los procesos de titularizacién pueden estructurarse
incorporando uno 0 mas mecanismos de cobertura, sean estos internos o exter nos o
una combinacién de los mismos.

u) Emision: Es el conjunto de valores de un mismo emisor, i ncluidos en una misma
Oferta Publica, debidamente autorizados e inscritos en el RMV. Cada emision podra
incorporar clasesy series de valores, segun ladecision del emisor.

V) Prospecto: De manera general, es el doc umento explicativo de las caracteristicas y
condiciones de una oferta publica de valores, y que constituye requisito para la
autorizacion de ésta por parte de la SPV'S. Dicho documento contiene lainformacion
concerniente a los principales aspectos legales, administrativos, econdmicos Yy
financieros del patrimonio autonomo, de los valores objeto de la oferta y de las
condiciones de la oferta publica, para la toma de decisiones por parte de los
inversionistas o del publico a que se dirigelaoferta. También seincluye informacion
general acercade la Sociedad de T itularizacién a cargo del proceso.
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V1. CONSIDERACIONES GENERALES:
Es importante que se consideren los siguientes aspectos a efectos de iniciar el tramite de

Autorizacion e Inscripcion como Patrimonios autonomos o e | registro de sus VValores

1. El contenido de lainformacién presentada al RMV sera de entera responsabilidad
dela Sociedad de T itularizacion.

2. Lapresentacion de lainformacion requerida para lainscripcion de los patrimonios
auténomos y de sus valores, debera sujetarse al orden que se establece en las
disposiciones correspondientes y cada una de las hojas de solicitud deberé estar
numerada correlativamente. La presentacion deberd hacerse en dos gemplares,
original y copia Cada ejemplar deberd estar ordenado y foliado para evitar
documentos dispersos que dificulten su revision y verificacion consiguientes y debera
ser impreso o0 preparado de acuerdo a algin método que permita reproducciones
legibles y durables para su archivo. Ademés, esta documentacion deb era venir
precedida de un indice que detallelainformacién conteniday las referencias de pagina
correspondientes.

3. Si serequiere corregir partes de una solicitud bastara que se presenten las paginas
corregidas, adjuntandose una nota firmada por el e€ecutivo principa o el
representante legal, que indigue los cambios efectuados.

4. En €l caso de unasolicitud incompleta o presentada en formatal que requiera gran
numero de correcciones|alntendenciapodrarequerir al interesado que presente u na
nueva solicitud.

5. Conforme lo prevé la norma, la Intendencia podra realizar inspecciones para
verificar la veracidad y exactitud de la informacién presentada en el marco del
proceso de Autorizacion elnscripcion en el RMV.

6. La Autorizacion e Inscripcion en el RMV procederdn u na vez que la Resolucion
Administrativa de Autorizacién e Inscripcion sea expedida por |a Superintendenc ia.
Dicha Resolucion se emitira sobre la base de los informes que se elaboren, previa
verificacion de que la informacion presentada para tal efecto por el inter esado
cumple debidamente con todo lo exigido por las normas legales vigentes. Por la
Autorizacion e Inscripcion lalntendencia otorgara un nUmero de registro.

7. El plazo maximo de colocacién de una emision es de 6 meses.

8. Unavez que hayan sido autorizada e inscritalaemision en el RMV, la sociedad de
titularizacion deb erd comunicar lainformacion actualizada, |0os H echos Relevantes,
la informacion periodica y cualquier otra informacion sobre los patrimonios
auténomos de los cuales son responsables, a | ntendente de Valores quien la
remitiraal RMV y en su caso al areatécnica, legal o administrativa correspondiente.
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9. Durante el tiempo que los patrimonios autbnomos y sus valores se encuentren
autorizados e inscritos en el RMV, debera cancelarse |la Tasa de Regulacion que
corresponda.
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VII. PROCESO DE REGISTRO DEL PATRIMONIO AUTONOMO Y SUS
EMISIONES

A) Baselegal especifica:
- LMV:TituloVIII
- Decreto Supremo 25514: Capitulos| y 11
- Resolucion administrativa 052 — 2000: Anexo 2

B) Requisitos

Parainiciar el tramite de Auto rizacion einscripcion d el patrimonio autbnomo'y laemision,
el representante legal de la Sociedad de Titularizacion que serd responsable de la
administracion del patrimonio autonomo debera presentar una carta de solicitud,
adjuntando los requisitos generalesy especificos.

B.1.- REQUISITOSGENERALESA TODA INSCRIPCION EN EL RMV

1. Tarjeta de Informacion de Registro. - La misma consiste en una tarjeta electronica
gue contiene informacion del patrimonio auténomo y de los valores a emitir.

2. Formulario de Pago de Tasas de Regulacion el mismo que debera ser acompafiado
por el deposito bancario que respalde el pago de latasa de regulacion.

3. Formulario de compromiso de actualizacion de informacion, el cual debera estar
firmado por el representante legal de la Soci edad de T itularizacion y comprometera
alamisma a mantener actualizada la informacién exigida por reglamento para los
patrimoni os autbnomos.

4. Formulario de Registro y actualizacion de firmas: se deberé adjuntar el Formulario
de Registro y Actualizacion de firmas, en el cual figurardn el Representante L egal y
algun otro ejecutivo principal acreditado. A través de este formulario se asumira la
obligacion y laresponsab ilidad de la comunicacion a RMV de toda lainf ormacion
objeto deregistro.

B.2.- REQUISITOSESPECIFICOS
Informacion del Patrimonio autono mo
1. Copiadel Contrato Unilateral Irrevocable de Cesion de B ienes 0 Activos respectivo
de acuerdo con el contenido minimo establecido en Reglamento sobre normas de
prudencia.
2. Descripcion delos activos que con forman el Patrimonio autébnomo e indicacion del
procedimiento seguido para su valuacion
3. Copiadelos documentos que acrediten las garantias o mecanismos de cob erturaque
amparan los bienes atitularizar cuando existan.

Informacién de los valores a emitir
1. El Facsimil del Valor, o modelo del mismo, el cual debe precisar claramente:
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a)
b)
c)
d)
€)

f)
9)
h)
i)
j)
K)

1)

wn

Nombrey Domicilio de la Sociedad de Titularizacion

Nombre del Patrimonio Auténomo a cargo del cual se emiten los valores
Los derechos que incorporay sus condiciones financieras

Fecha de expedicion del valor

Lasreglas generales de circulacion y negociacion

Reglas de Reposicion, fraccionamiento o division de los valores y de
englobe o agrupamiento

La forma, Lugar y términos de redencion y el procedimiento para su
liquidacion

Vaor nominal y el monto total delaemisién

El procedimient o para determinar periddicamente su valor

Requisitos establecidos paratitulos v alores en el Codigo de Comercio
Advertencia conforme a cual la Sociedad de Titularizacion adquiere
obligaciones de medio y no de resultado

Alcance de la autorizacion impartida por la Superintenden cia de Pensiones,
Valoresy Seguros.

Monto total delaemisién
Relacion de los costos y gastos a cargo del patrimonio auténomo, cuando

corresponda
4. El informe de calificacion de ri esgo cuando se trate de valores de contenido
crediticio

o

a

b.

Prospecto de colocacion que minimamente debera contener lo siguiente:

Nombre del patrimonio autonomo, el do micilio principal y direccion de la
oficinaprincipal delaSociedad de T itularizacion;

Las caracteristicas generales de la oferta publica, indicando: clase de valor
ofrecido, formade circulacion, valor nominal, rendimien tos, reglas relativas
alareposicion, fraccionamiento y englobe de valores; destinatarios de la
oferta; precio de colocaciony su valor patrimonial; monto to tal dela oferta,
monto minimo de suscripcion; cuando corresponda, series en que se divide
la emision, con las principal es caracteristicas de cada una, plazo de
colocacion, asi como todas las demas condicionesy reglas que fueren
necesarias para brindar inf ormacién cl ara, oportunay veraz;

Paralos valores de contenido crediticio €l lugar, fechay forma de pago del
capital y del rendimiento; f orma de calculo del rendimiento, el sistemade
amortizacion y las demés condiciones de la emision. Bolsas de valores en
gue estaran inscritos los valores, cuando corresponda;

Paralos valores de participacion y mixtos, explicacion del método o
procedimientoy periodicidad de valuacion del patrimonio autbnomo. Bolsas
de valores en que estaran inscritos |os valores, cuando corresponda;
Certificacion del representante legal del originador del patrimonio autbnomo
y de la Sociedad de Titularizacion, indicando que emplearon la debida
diligenciaen laverificacion del contenido del prospecto, en formata que
certifican laveracidad del mismoy que en ésteno se presentan omisiones de
informacion que revistan materialidad y puedan afectar ladecisiéon delos
futurosinversionistas;
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f.

S

Cuando corresponda, la calificacién obtenida por los valores objeto dela
oferta, con unasintesis de las razones expuestas por la Entidad Califi cadora
para su otorgamiento;

Unadescripcion d el patrimonio autbnomo a cuyo cargo se emitir an los
nuevos valores, especificando las caracteristicas de los activos o bienes que
lo conforman, el valor delos mismosy el método o proced imiento seguido
para su valuacion;

L os flujos de fondos proyectados por la Sociedad de Titularizacion en
relacion con el patrimonio que administra;

Mencion de las garantias 0 mecanismos de co bertura que amparen |os
activos o bienes titularizados, cuando ellas existan;

La proporcién o margen de reserva existente entre el monto de los activos o
bienes objeto de titularizacion y el monto de los valores emiti dos, cuando
corresponda;

Debera establecerse las caracteristicasy condiciones de la asamblea de
tenedores de valores de conformi dad alo establecido en el presente
Reglamento;

Laadvertencia conforme ala cual la Sociedad d e Titularizacion adquiere
obligaciones de medio y no de resultado;

Caracteristicas, condicionesy reglas de laemision;

Informacion general de la Socied ad de T itularizacion administradora del
patrimonio auténomo;

Laadvertencia, en caracter es destacados en el sentido de que laautorizacion
de la Superintendencia de Pensiones, Valoresy Seguros no implica
calificacion sobre labond ad, calidad del valor o lasolvencia del patr imonio
auténomo;

. Lasdemés que con el fin de cumplir los cometidos establecidos en laley,

resulten indispen sables ajuicio de lalntendencia de Valores.

6. Proyecto de aviso de oferta publica cuyo conten dido se detallaa continuacion:

PopoTe

—RT T Se ™

Nombre del patrimonio auténomo acargo del cual se emiten losvalores,
Nombre del originador;

Nombre dela Sociedad de T itularizacion;

Tipo dd valor ofrecido y suforma decirculacion;

De manera destacada, la cdificacion de los vaores asi como la
fundamentacion de las razones expuestas por la entidad califi cadora para su
otorgamiento;

Dedtinatarios de laoferta;

Plazo de colocacion de losvaores;

Derechos queincorpora€l valor;

Rentabilidad ofrecidaalosinversionistas, cuando corresponda;

Garantias con que cuentala emisién, cuando corresponda;

Lugares de suscripcion delo svalores;

Bolsasdevaoresen qu e estarainscrito € valor;

m. Entidad administradora, S corresponde;
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n.
0.

Agencia(s) colocadora(as), s corresponde;

Indicar los lugares en los cuales € Prospecto de Colocacion se encuentra a
disposicion de los posibles inversionistas, tales como: Intendencia de Valores,
oficinas de la Sociedad de Titularizacién, agencias coloca doras y Bolsas de
valores en que se encu entren inscritos los vaores;

Prever € espacio para mencionar € nimero y la f echa de la Resolucion por
medio de la cual |a Superintendencia d e Pensiones, Vdoresy Seguros ordena
lainscripcion de los vaores en el Registro del Mercado de Vaores y autoriza
su ofertapublica;

Advertencia conforme a la cua la Sociedad de Titularizacién adquiere
obligaciones de medio y no de resultado;

Advertencia debidamente resdltada sobre el alcance de la autorizacion
impartida por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, en €l
sentido de que la misma no implica una certificacion sobre la bondad y
calidad del valor, ni la solvencia del patrimonio autonomo a cargo del cual
se emiten los valores.
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VIII.RECOMENDACIONES PRACTICAS
La Sociedad de Titularizacién debera conside rar |0s siguientes aspectos:

1. La documentacion de be ser presentada de acuerdo con |as disposiciones vigentesy
en forma completa, para que lasolicitud searecibiday sedeinicio conlarevisiony
andlisis correspondientes.

2. Cualquier observacion formulada por la Intendencia de Vaores deberd ser
subsanada dentro de los 60 dias calendario desde la notificacidn respectiva, caso
contrario se entendera que la sociedad ha desistido de su solicitud, debiend o en su
caso reiniciar un nuevo tramite.

3. Durante el proceso de Autorizacién e Inscripcion, el solicitante deberd comunicar a
la Intendencia de Valores todo Hecho Relevante, conforme lo dispuesto por €l
Reglamento al Registro del Mercado de Valores.
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ACERCA DEL MANUAL

El presente manual hasido elaborado como p arte del Proyecto “ Educacién Bursatil 7, que
ha contado con la participacion dela SPVS, laBBV,ylaABAB.

El proyecto ha contado con el soporte del Programa para el Desarrollo Empresarial
Boliviano, acargo dela Camara de Industriay Comercio de Santa Cruz ( CAINCO), con €l
auspicio dela Agencia Sueca de Coop eracion Internacional para el Desarrollo (ASDI)

El contenido del manual es exclusivamente de cardcter educativo, y no reflga
necesariamente las opiniones de las entidades aludid as, ni tampoco es referente legal para
los tramites y procedimient os en el mercado de valores; para cuyo fin se recomienda

ceflirse alas normas pertinentes.

Proyecto de Educacion Bursatil 15
CAINCO - ASDI




