COMISION NAc"iUﬁﬁf DE VALORES
Asuncién - Paraguay
REF: QUE ESTABLECE
PROCEDIMIENTO DE INSCRIPCION DE
TITULOS VALORES EMITIDOS A
TRAVES DE PATRIMONIOS
AUTONOMOS PARA OFERTA PUBLICA.

RES. CNV N° 854/05
Acta de Directorio N° 42/05 de fecha 03 de junio de 2.005

Asuncion, 03 de junio de 2005

VISTA: La Ley 1.284/98 de “Mercado de Valores”, la Ley 921/96 “De
Negocios Fiduciarios”, la Resolucion N° 6 Acta N° 104 de fecha 22 de noviembre de 2.004 del Directorio del Banco
Central del Paraguay “Que reglamenta los negocios y operaciones fiduciarias”, la Nota CNV N° 181/05 de fecha 16
de marzo de 2.005 y, la Nota SB. SG. N° 00487/2005.

CONSIDERANDO: Que, la Resolucion N° 6 Acta N° 104 de fecha 22 de
noviembre de 2.004 del Directorio del Banco Central del Paraguay establece el Reglamento de operaciones
Fiduciarias a través de normas generales aplicables a los negocios fiduciarios de acuerdo a las disposiciones
contenidas en la Ley 921/96 De Negocios Fiduciarios.

Que, la calidad de fiduciario solamente la pueden tener los bancos,
financieras y empresas fiduciarias de objeto Unico constituidas como sociedades anénimas, legalmente autorizadas
por el Banco Central del Paraguay, quedando sujetos a la supervision y vigilancia de la Superintendencia de
Bancos.

Que, solo las entidades anteriormente mencionadas en calidad de
fiduciarios celebran y/o ejecutan las operaciones y negocios fiduciarios.

Que, el articulo 66 de la Resolucion N° 6 Acta N° 104 de fecha 22 de
noviembre de 2.004 del Directorio del Banco Central del Paraguay “Que reglamenta los negocios y operaciones
fiduciarias” establece que la Superintendencia de Bancos fiscalizara el cumplimiento de lo dispuesto en la misma.-

Que, entre las operaciones fiduciarias sefialadas en la mencionada
resolucion vy, de acuerdo a la naturaleza de los titulos o documentos emergentes de dichas operaciones que
incorporan derechos de participacion o de crédito, los mismos poseen todas las caracteristicas para ser negociados a
través de oferta publica o sea dentro del ambito del Mercado de Valores; debiendo cumplir previamente con los
requisitos en lo que resulte aplicable para la oferta publica con las normas dictadas al efecto por la Comision
Nacional de Valores de manera que los valores generados en operaciones fiduciarias autorizadas por la
Superintendencia de Bancos puedan ser negociados a través del mercado de valores.

POR TANTO, el Directorio de la Comisién Nacional de Valores en uso

de sus atribuciones legales,
RESUELVE

1).- ESTABLECER que a los efectos de la oferta publica y atendiendo a lo
dispuesto en la Ley 1.284/98 de Mercado de Valores los titulos que representen alicuotas respecto del patrimonio
auténomo a traves de titulos de participacion, titulos de deuda emitidos y titulos mixtos respaldados en los bienes
que conforman el patrimonio auténomo de un fideicomiso, deben inscribirse en el registro del mercado de valores a
cargo de laCNV.

2).- REGLAMENTAR el procedimiento para la inscripcion de titulos valores
emitidos en operaciones fiduciarias de acuerdo a lo previsto en la Ley 921/96 y sus reglamentaciones, a los efectos
de su oferta publica, cuyo texto es el siguiente:
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Awrticulo 1. Solicitud de inscripcién. La nota de solicitud de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores
debe estar firmada por el representante de la entidad fiduciaria y debera acompafiar la siguiente documentacion e
informacion:

a) Nota de solicitud de inscripcion de los titulos valores emitidos en el marco de negocios fiduciarios,
indicando las caracteristicas de los mismos de acuerdo a su naturaleza (titulos de deuda, titulos de
participacion o titulos mixtos) para su inscripcién en el registro del mercado de valores a los efectos de su
oferta publica.

b) Datos de la entidad fiduciaria: objeto social, domicilio, teléfono, telefax, direccion de correo electrénico,
namero de inscripcion en el registro Gnico de contribuyentes, breve resefia histérica del fiduciario con
indicacién de los datos de su constitucion social y de las modificaciones de sus estatutos sociales.

C) Antecedentes de la habilitacion respectiva (constancia o nota) para operar como entidad fiduciaria o0 como
departamento fiduciario dependiente de una entidad del sistema financiero, segln sea el caso, expedida por
la Superintendencia de Bancos.

d) Copia de las resoluciones sociales de la entidad fiduciaria, referidas a la constitucion del departamento
fiduciario de la entidad asi como de la designacion del o los encargados del mismo.

e) Nomina de representantes de la entidad fiduciaria, legales y convencionales y copia de la instrumentacion
legal que los habilite al efecto. (Estatutos sociales, poder, acta de directorio etc.).

1j)] Nomina de directores y sindicos de la entidad fiduciaria, acompafiada del Acta en donde conste la
designacién de los mismos.

9) Registro de firmas con copia autenticada del documento de identidad de los directores y sindicos del
Fiduciario y del o los encargados del departamento fiduciario. Indicacion de las personas habilitadas para
la firma de los titulos emitidos en desarrollo de los fideicomisos con su registro de firmas respectivo.

h) Declaracién jurada sobre la veracidad de los datos, antecedentes e informaciones proporcionados para la
inscripcién de los titulos de gue se trate.

)] Declaracién Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes, ya sea administrativa, civil o
penal seguida en contra de la entidad fiduciaria, de sus directores y sindicos.

Articulo 2. Antecedentes y documentaciones adicionales.

a) En el caso de titulos emitidos en el marco de negocios fiduciarios debera ser remitido un ejemplar del
contrato de fideicomiso y del reglamento de administracion (sélo para fiducia de inversion), éste Ultimo con
nota o constancia de aprobacion de la Superintendencia de Bancos, y ambos debidamente aprobados por el
organo social competente de la entidad fiduciaria.

Los contratos y respectivos reglamentos deben contener estipulaciones relacionadas a la posibilidad de
negociacion de titulos emitidos en desarrollo de fideicomiso a través del mercado de valores para su
colocacion en mercado primario o secundario.

b) Un (1) ejemplar del prospecto de emisidn, segin Anexo .
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c) Copia del aviso a publicar, atendiendo las disposiciones referentes a informacién y publicidad indicadas en
la Resolucion 6 Acta 104 de fecha 22 de noviembre de 2.004 dictada por el Directorio del Banco Central
del Paraguay. Debera publicarse un aviso en un diario de gran circulacion informando al publico sobre las
caracteristicas de la emision. Dicho aviso debera ser publicado por lo menos con tres dias de anticipacion al
inicio de la colocacion de los valores a traves de la Bolsa y debera contener ademas la siguiente leyenda:

"La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados emergentes de las
operaciones fiduciarias. La circunstancia que la Comisién haya inscripto los mismos no significa que garantice su
pago y la solvencia del patrimonio auténomo del fideicomiso. En consecuencia el inversionista debera evaluar la
conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso".

d) Facsimil de los titulos a ser emitidos, los cuales deben contener como minimo:

d.1.- Identificacion (denominacion) del fideicomiso al que corresponden.

d.2.- Datos del patrimonio autonomo (monto, forma de constitucion).

d.3.- Fecha y numero de la resolucion de la Comision mediante la cual se autorizo su oferta publica.

d.4.- Fecha de emision y de vencimiento.

d.5.- Plazo de vigencia del fideicomiso.

d.6.- Valor nominal

d.7.- Series en que se divide y enumeracion de los titulos.

d.8.- Enunciacion de los derechos que confieren.

d.9.- La leyenda establecida en el parrafo siguiente y otras menciones que puedan ser solicitadas para cada caso en
particular por la Comision Nacional de Valores.

“Los bienes del fiduciario no responderan por las obligaciones contraidas en la ejecucion del fideicomiso. Los
mismos seran satisfechos exclusivamente con los bienes fideicomitidos, conforme lo dispone La Ley 921/96 de
Negocios Fiduciarios, en consecuencia el riesgo en la adquisicién de los titulos es de responsabilidad exclusiva del
adquiriente. La circunstancia de que la Comision Nacional de Valores haya registrado los titulos emergentes de
operaciones fiduciarias no significa que garantice su pago y la solvencia del patrimonio auténomo del
fideicomiso™.

“Las inversiones en titulos emitidos en el marco de negocios fiduciarios no constituyen depésitos ni ahorros
en(indicar nombre de la entidad fiduciaria), quien sélo actla en caracter de fiduciario y no cuentan con la
garantia de deposito prevista en la Ley 2334/03.Las obligaciones contraidas por el fiduciario tienen caracter de
obligaciones de medio y no de resultado. La inversion es a cuenta y a riesgo exclusivo de los inversionistas”.

d.10.- Para el caso de titulos de deuda emitidos y garantizados por los bienes fideicomitidos deberan contener,
ademas: Monto total de la emision, naturaleza de las garantias, tasa de interés, fecha y lugar de pago (del principal y
de los intereses), indicacion de si llevaran adheridos cupones para el pago de intereses.

3).- ESTABLECER el régimen de remisién de informacion a la CNV y a la Bolsa
de Valores sin perjuicio del deber de informacién establecido en el Capitulo IV de la Resolucién CNV N° 763/04 de
fecha 12 de marzo de 2.004:

El fiduciario deberéa presentar la siguiente informacion en los plazos que se indican:

a.- Dentro de los 10 dias siguientes al cierre del mes el Informe mensual segin Anexo Il.
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b.- Dentro de los 10 dias siguientes al cierre del mes los estados contables financieros basicos del patrimonio
auténomo de acuerdo a las reglamentaciones dictadas por la Superintendencia de Bancos y sin perjuicio de lo
dispuesto en el articulo 35 de la Ley 921/96.

c.- Dentro de los 90 dias estados financieros basicos anuales del patrimonio auténomo debidamente auditados por
auditores externos inscriptos en la CNV.

d.- Sin perjuicio del deber de informacion a la Superintendencia de Bancos se debera informar inmediatamente
cualquier hecho positivo o negativo que no sea habitual y que por su importancia pueda afectar el desarrollo normal
de los negocios fiduciarios.

e.- Deberd informar inmediatamente cualquier modificacion o adicion a los respectivos reglamentos de los
fideicomisos constituidos y relacionados a titulos emitidos en el desarrollo de los mismos.

4).- ESTABLECER que los Anexos | al Il a que se refiere la presente resolucion
forman parte integrante de la misma.

5).- COMUNICAR a quienes corresponda, publicar y, archivar.

DIRECTORIO DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

JUAN CARLOS ZARATE LAZARO JORGE LUIS SCHREINER M.
Director Presidente
PEDRO ARAUJO FERNANDO ESCOBAR
Director Director
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ANEXO |

CONTENIDO MINIMO DEL PROSPECTO DE EMISION DE TIiTULOS VALORES

En la primera pagina del prospecto, se incluira con caracter DESTACADO el siguiente texto:

"Emision inscripta segun Resolucion CNV N° @.........ccccoevevnee. defecha ..o,

Esta inscripcion sdlo acredita que la emision ha cumplido con los requisitos establecidos legal y
reglamentariamente, no significando que la Comision Nacional de Valores exprese un juicio de valor acerca de la
misma, ni sobre el futuro desenvolvimiento del patrimonio auténomo ni de la entidad Fiduciaria.

La veracidad de la informacion contable, financiera, econdmica, asi como de cualquier otra informacion
suministrada, es de la exclusiva responsabilidad del Directorio de (nombre de la entidad fiduciaria).

El Directorio de la entidad Fiduciaria manifiesta, con caracter de Declaracién Jurada, que el presente prospecto
contiene informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacion patrimonial
econdmica y financiera del Patrimonio Autdnomo y toda aquella que deba ser de conocimiento del publico inversor
con relacion a la presente emision, conforme a las normas legales y reglamentarias vigentes.

Todo lo relacionado a la autorizacion de funcionamiento de la entidad fiduciaria asi como de la celebracion de
negocios y operaciones fiduciarias se rigen exclusivamente por la Ley 921/96 “De Negocios Fiduciarios™ y por
las reglamentaciones dictadas por el Banco Central del Paraguay.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La circunstancia
que la Comisién haya inscripto los valores no significa que garantice su pago y la solvencia del patrimonio
auténomo. La informacion contenida en este prospecto es de responsabilidad exclusiva de (indicar nombre de la
entidad fiduciaria). El inversionista debera evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo
presente que los mismos seran satisfechos exclusivamente con los bienes fideicomitidos, conforme lo dispone la Ley
921/96 de Negocios Fiduciarios y que los bienes del fiduciario no responden por las obligaciones contraidas en la
ejecucion del fideicomiso.

Las inversiones en titulos emitidos en el marco de negocios fiduciarios no constituyen depositos ni ahorros
en(indicar nombre de la entidad fiduciaria), quien solo actia en caracter de fiduciario y no cuentan con la
garantia de depdsito prevista en la Ley 2334/03. Las obligaciones contraidas por el fiduciario tienen carécter de
obligaciones de medio y no de resultado. La inversion es a cuenta y a riesgo exclusivo de los inversionistas™.

Firma del Presidente de la Entidad Fiduciaria.

LAS PAGINAS SIGUIENTES DEBERAN ESTAR NUMERADAS Y CONTENER:
(Obs: Todas las paginas deberan llevar la firma del Presidente de la entidad Fiduciaria)
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Identificacion del fideicomiso por el cual los valores negociables son emitidos y; sintesis de los términos y
condiciones del contrato del o los fideicomisos relacionados con la emision de titulos valores cuyo registro se
solicita, conteniendo como minimo lo siguiente:

La individualizacién del o los fideicomitentes, fiduciario y beneficiarios.

Finalidad del fideicomiso.

La individualizacion de los bienes objeto del contrato en caso de existir transferencia de bienes.
La determinacién del modo en gue otros bienes podran ser incorporados al fideicomiso.

Los plazos y condiciones del Fideicomiso.

El destino de los bienes a la finalizacion del fideicomiso.

Los derechos y obligaciones de las partes.

Los términos y condiciones de emision de los valores.

Régimen de comisiones y gastos imputables.

Datos de la entidad Fiduciaria: objeto social, domicilio, teléfono, telefax, direccion de correo electronico,
namero de inscripcion en el registro unico de contribuyentes, breve resefia historica del fiduciario con
indicacion de los datos de su constitucion social y de las modificaciones de sus estatutos sociales.

Monto total de la emision, y caracteristicas: Forma de numeracion de los titulos, series en que se divide, valor
nominal (corte minimo), plazo de colocacion de la emision, plazo de vencimiento, plazo de duracion del
fideicomiso, indicacion de si los titulos serdn nominativos o al portador. En caso de la emision de titulos de
deuda debera indicarse ademas si los titulos llevaran cupones para el pago de intereses; tasa de interés y forma
de pago del capital e intereses. En caso de existir procedimientos de rescate anticipado, indicar los mecanismos
a ser utilizados.

Destino u objeto de los fondos.

En el caso de emision de titulos de deuda con garantia, se debera incluir la siguiente informacion:

a. Constitucion y descripcion de la garantia segin su naturaleza juridica;

b. Procedimientos de sustitucion o modificacion;

c¢. Indicacion de si existen seguros contratados respecto de las garantias;
Indicacion del agente colocador si lo hubiere, especificando la direccion, nimeros de teléfono, horario de
atencion y nombre del responsable.

Informaciones referentes al patrimonio autonomo, criterio de valorizacion a ser utilizado, conformacion, de
acuerdo a lo previsto en el contrato de fideicomiso y en los respectivos reglamentos.

Sin perjuicio de todo lo anterior, se debera incorporar al prospecto todo hecho relevante y se podréd agregar
cualquier otra informacion que se estime pertinente y, en su caso, la que sea requerida por la CNV.

ANEXO 11

INFORME MENSUAL SOBRE ESTADO DE EMISIONES Y COLOCACIONES
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INFORME CORRESPONDIENTE AL (MES)
DENOMINACION DEL FIDEICOMISO:

IDENTIFICACION DE LA EMISION:

Emision de registrada segtn Resolucion CNV N°  / fecha.
Tipo de Titulo
Monto de la emision inscripta

Monto de la emision colocada
(con indicacion de las fechas de colocacion y de vencimiento)

SITUACION DEL MONTO DE LA EMISION COLOCADA

Monto

Vencimiento (fecha)

Pagado (fecha)

Pago de intereses (indicacién de las fechas de vencimiento y situacion de pago)

SITUACION DEL MONTO DE LA EMISION NO COLOCADA

Saldo de la emision por colocar:

Plazo de colocacion pendiente:

El abajo firmante declara que la informacion contenida en este formulario es la expresion fiel de la verdad, por lo
gue asume la responsabilidad legal correspondiente.

FIRMA AUTORIZADA
(Aclaracion de firmay cargo)
Fecha:
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