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Procedimiento de Inscripcion de Bonos

en el Mercado de Valores

Introduccion

En esta edicion de la Hoja Bursatil se pre-
senta el proceso que debe seguir una institu-
cién que desea obtener financiamiento en el
mercado de valores a traveés de la emision de
Bonos Corporativos.

Este documento pretende ser una guia para
el futuro emisor, con relacién a las condicio-
nes y normas que regulan a la inscripcion en
el Registro de Mercado de Valores de los
emisores y de sus emisiones como Ofertas
Publicas de Valores, asi como la inscripcion
de éstas en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. (BBV), identificando los requisitos a
satisfacer y la base legal que los sustenta.

/QUE entidades puea

emitir bonos?

Los emisores de bonos pueden ser las socie-
dades por acciones (SA), sociedades de res-
ponsabilidad limitada (SRL), cooperativas,
mutuales, los gobiernos municipales, entida-
des del Estado, Banco Central de Bolivia,
Tesoro General de la Nacion y otras perso-
nas juridicas, previa autorizacién de la SPVS,
que acuden al mercado bursatil en demanda
de recursos financieros.

Las sociedades por acciones, sociedades de
responsabilidad limitada, mutuales, coopera-
tivas y las entidades del Estado para efec-
tuar la oferta publica de sus Valores deben
obtener la autorizacion de la SPVS, sin em-
bargo, el Tesoro General de la Nacién y el
Banco Central de Bolivia estan exentos de la

autorizacion de oferta publica, siendo sufi-
cientes sus propias normas legales, las que
respalden su emision y oferta publica, de-
biendo remitir a la Bolsa los antecedentes y
documentacion legal para su inscripcion.

Marco Legal

Las normas que regulan la inscripcién de
bonos corporativos son las siguientes:

a) (Cddigo de Comercio, especificamente
el Titulo Il Capitulo I: de los Titulos
Valores, articulos 491 al 540 vy el
capitulo VII Bonos o debentures,
articulos 642 al 681 (excluyendo a
los articulos 647 y 652 derogados
por la Ley del Mercado de Valores).

b) Ley del Mercado de Valores 1834,
especificamente el Titulo II: de la
Oferta Pablica y el Titulo Ill: del Re-
gistro del Mercado de Valores.

c) Ley de Reactivacion Econdémica
2064, articulo 28 que establece que
las sociedades de responsabilidad
limitada, las asociaciones mutuales y
cooperativas podran emitir valores
de deuda.

d) Reglamento de Registro del Mercado
de Valores, Resolucién Administrativa
RA IV 187/01 que establece los re-
quisitos generales y especificos que
las sociedades deben cumplir para
su registro como emisores y el regis-
tro de sus valores en la SPVS.

e) Reglamento de Prospectos de Oferta
Pablica, Resolucion Administrativa RA
IV 729/01.
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Reglamento de Oferta Piblica Prima-
ria, Resolucion Administrativa RA IV
798/04.

Reglamento de Underwriting. Resolu-
cion Administrativa RA IV 600/05.

El Reglamento de la BBV aprobado
mediante  Resolucion Administrativa
de la SPVS.

Reglamento de Participacién de So-
ciedades de Responsabilidad Limita-
da, Decreto Supremo 25863.

Reglamento de Entidades de Deposi-
to de Valores, Resoluciones Adminis-
trativas RA IV 967/02, 326/04,
472/04 y 487/05.

Reglamento de Entidades Calificado-
ras de Riesgo Resoluciones Adminis-
trativas RA IV 325/05, 584/05 y
698/05.

Reglamento de Tasas de Regulacion
de la SPVS, Decreto Supremo 25420
que norma la estructura de las Tasas
de regulacion aplicables a la inscrip-
cion del emisor y emision en el RMV.

Tarifario de la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. Resolucion Administrati-
va de la SPVS.

Tarifario de la Entidad de Depdsito
de Valores S.A. Resolucion Adminis-
trativa de la SPVS.




Procedimiento para
emision de Bonos y

colocacion en el mert
de valores

El proceso puede subdividirse en tres gran-
des etapas: la estructuracién de la emision,
el registro e inscripcién y finalmente la colo-
cacion de los Valores.

a) La estructuracion.

El primer paso, cuando una empresa ha
tomado la decision de obtener financia-
miento, en este caso a través de la emi-
sion de Bonos, es realizar la estructura-
cién de la emision o del programa de
emisiones.

En esta etapa la agencia de bolsa contra-
tada por el emisor prestara el servicio de
disefio, elaboracién, preparacion y es-
tructuracién financiera de la emision y de
la oferta publica. Se debera elaborar el
prospecto, que es el documento que
detalla las caracteristicas y condiciones
de la oferta publica de Valores y otros
datos del emisor.

Al tratarse de una emision de Bonos, es
condicién que éstos cuenten con una
calificacion de riesgo, por lo tanto, en la
etapa de estructuracién de la emisién, es
fundamental el trabajo de la Calificadora
de Riesgos.

Para realizar la estructuracion es necesa-
rio que el emisor defina qué agencia de
bolsa sera la entidad estructuradora de
la oferta; debe definir si realizara la colo-
cacion de los valores en bolsa o si lo
hara fuera de Bolsa. En caso que decida
colocar sus bonos en el mercado bursatil
(en bolsa), debera definir a la agencia de
bolsa colocadora; debe definir si contara
con un underwriter' y definir bajo qué
modalidad sera la colocacion.

Para que una empresa pueda emitir Va-
lores, es necesario que cuente con la
aprobacion de la junta general de accio-
nistas u o6rgano competente, maximo
6rgano de la sociedad que manifiesta la
determinacion de obtener recursos finan-

—

cieros mediante la emision de Valores. La
junta aprueba las caracteristicas genera-
les que tendra la futura emisién de valo-
res.

El reqistro del Emisor y la emision
en el RMV vy la inscripcion de los
Valores en la BBV.

Para que una empresa pueda hacer la
oferta publica de sus valores en territorio
nacional, es requisito la autorizacién e
inscripcion de la emision y del emisor en
el Registro del Mercado de Valores
(RMV) dependiente de la SPVS.

Para obtener la autorizacién de Oferta
Publica, la empresa emisora debe cum-
plir con la presentacion de la documenta-
cién e informacion detallados en el punto
de Requisitos para la inscripcion en el
RMV y en la BBV.

Adicionalmente, si el emisor desea hacer
la colocacion de los valores en el merca-
do bursatil a través de una Bolsa de Va-
lores, debera solicitar a la BBV el regis-
tro de la emisién de sus bonos para su
cotizacion en la BBV. El tramite de regis-
tro e inscripcion en el RMV dependiente
de la SPVS puede efectuarse simultdnea-
mente con la inscripcién de los Valores
en la BBV.

Cuando la bolsa recibe la solicitud de
inscripcion, procede a verificar que toda
la informacién solicitada esté completa y
cumpla los requisitos mencionados en el
punto de ARequisitos para la inscripcion
enel AMV y en la BBV.

En el proceso de inscripcion, la BBV,
conjuntamente con la SPVS, revisa el
prospecto de emisidn presentado por el
solicitante. En caso de que existan ob-
servaciones, el agente de bolsa encarga-
do de la inscripcién y el emisor solicitante
se relinen para que éste realice las acla-
raciones respectivas o las correcciones
correspondientes al prospecto de emi-
sion.

En esta etapa la SPVS inscribe al emisor
y la emision en el RMV y autoriza la ofer-
ta publica.

A su vez, la BBV, cuando el emisor ha
cumplido con la presentacion de todos

los requisitos, (entre los que se encuen-
tra la Resolucion Administrativa de la
SPVS autorizando la Oferta Publica) au-
toriza la inscripcion de la emision para su
cotizacion en la BBV.

c) Colocacion de los Valores.

Una vez obtenida la autorizacion de la
oferta publica de parte de la SPVS y la
respectiva inscripcién de la emision en el
RMV, se pude efectuar la oferta publica y
la consiguiente colocacion de los Valores
en mercado primario ya sea bursatil (en
una bolsa de valores o extrabursatil
(fuera de una bolsa de valores).

En caso que el emisor haya decidido
efectuar la colocacién primaria en bolsa,
debe hacerlo necesariamente a través de
una agencia de bolsa. En caso que la
colocacion se efectle en el mercado ex-
trabursatil, el emisor puede optar entre
hacerlo mediante una agencia de bolsa
y/o de manera directa.

(Ver Gréfico Pag. 5)

Requisitos para la
inscripcion en el KM,

la BBV

Para iniciar el tramite de Autorizacion e Ins-
cripcion como emisor en el Registro del Mer-
cado de Valores (RMV), el solicitante debera
presentar una carta de solicitud firmada por
el Ejecutivo Principal o el Representante Le-
gal dirigida al Intendente de Valores, adjun-
tando tanto los Requisitos Generales como
Especificos.

Paralelamente puede iniciar el proceso de
inscripcion de la emision en la Bolsa Bolivia-
na de Valores S.A. La inscripcion en la BBV
se refiere a los Valores, debiendo necesaria-
mente presentar la documentacion relaciona-
da al emisor.

A continuacién se presentan los requisitos
generales solicitados por el RMV, los requisi-
tos generales solicitados por la BBV y final-
mente los requisitos comunes que se deben
presentar tanto al RMV como a la BBV.

' Underwriter, es un término en inglés con el que se designan a las entidades financieras encargadas de colocar los valores de una emision y que, ademas, se comprometen a comprar a un precio establecido, aquellos
valores que resulten invendibles a cambio de una comision. En un niimero anterior de la Hoja Bursatil (N°24 de julio 2005), se explica con mayor detalle el underwriting en Bolivia.
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Requisitos Generales solicitados por el RMV:

1.

Requisitos Comunes que solicita el RMV y la BBV:

Tarjeta de Informacion de Registro, que
contiene informacién del emisor respec-
to a su identificacion bésica, composi-
cion accionaria, identificacion de los
Directores, Sindicos, Ejecutivos principa-
les e inversiones en otras sociedades.
Formulario de Pago de las Tasas de
Regulacion, que debera ser presentado
acompafiado de la Papeleta de depdsito
bancario.

Formulario de Compromiso de Actuali-

zacién de Informacion, a través de este
formulario el Representante Legal se
compromete a mantener actualizada la
informacion objeto de registro.
Formulario de Registro y Actualizacién
de Firmas, en el cual figuraran el Repre-
sentante Legal o el Ejecutivo Principal
acreditados.

Requisitos Generales solicitados por la BBV:

1.

La inscripcion de Valores para cotiza-
cion en la BBV, debera ser iniciada con

la presentacion de la solicitud dirigida a
la Gerencia General, presentada por el
representante legal de la agencia de
bolsa que participe en la elaboracion
del prospecto. La solicitud para cotiza-
cion debera incluir la declaracién irrevo-
cable de la sociedad o entidad emisora,
debidamente suscrita por su represen-
tante legal, para someterse a los regla-
mentos de la Bolsa, cumplir con sus
requerimientos y autorizar la publica-
cion de la informacion que se juzgue
conveniente.

Los requisitos han sido homologados entre el RMV y la BBY; y se encuentran clasificados en requisitos generales de la inscripcion y requisitos especificos
de la emision.

1. Informacién del Emisor

1.

Identificacion Bésica: Denominacion o
razon social, rotulo comercial, domicilio
legal, nimero de teléfono, fax, casilla,
correo electrénico, representante legal,
otros registros oficiales requeridos por
Ley, Clasificacién Internacional Industrial
Uniforme (CIIU) y cualquier otro que el
emisor considere importante para su
identificacion.

Participacion: Una lista de los diez (10)
mayores accionistas, indicando para
cada uno de ellos el nimero de accio-
nes y su porcentaje de participacion.
Debera detallarse, cuando corresponda,
la informacion relativa a los menciona-
dos accionistas (nombre completo, cé-
dula de identidad, profesion, ocupacion,
domicilio, fecha desde la cual ha adqui-
rido el 10% o mas de las acciones).

La lista de accionistas deberd incluir a
las personas naturales que posean
menos del diez por ciento (10%) del
capital cuando en conjunto con su cén-
yuge y/o parientes? controlen mas de
dicho porcentaje, ya sea directamente o
a través de personas juridicas.

Cuando un accionista del emisor sea
persona juridica y posea mas del 10%
del paquete accionario, se deberd ad-
juntar la composicién accionaria de
dicho socio. Si la entidad tiene varias
clases de acciones que otorguen dife-
rentes derechos a sus titulares, debera
indicarse la clase de accién

que posea cada propietario.

RMV - BBV

v

v

3.|dentificacion de los miembros del
érgano de administracién: Directores,
sindicos, ejecutivos principales, repre-
sentante legal incluyendo nombre
completo, profesion y antigliedad en la
empresa. Respecto de los ejecutivos
se deberd sefialar ademés el cargo
que ocupan en la entidad.

4.Inversiones en otras sociedades:
Cuadro esquematico en el que debera
esponerse las relaciones de
propiedad, directas e indirectas,
existentes entre la entidad y sus
filiales, asi como las existentes entre
ellas. Deben considerarse también las
inversiones en acciones o derechos en
otras sociedades que, aun cuando no
revistan el caracter de filiales,
representen mas del 10% del activo
total de la entidad que se registra.
Debera indicarse en cada caso la
participacion en el capital y/o en la
administracion y la proporcidn que
representan estas inversiones en el
activo de la entidad que se inscribe.
Se debera hacer una breve descripcion
de las principales actividades que
realizan las entidades indicadas en el
parrafo anterior.

Descripcion de la administracion inter-
na de la entidad, incluyendo organi-
grama.

Objeto social de la entidad.

Descripcién de las actividades y nego-
cios de la entidad.

2Por parientes se entenderan aquellos hasta el cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad.

3En el caso de las sociedades por acciones y sociedades de responsabilidad limitada. deben estar inscritas en el Registro de Comercio; las mutuales de ahorro y préstamo protocolizadas ante la Notaria de Fe Publica del

Distrito Judicial que corresponda y las sociedades Cooperativas ante el érgano competente.

RMV - BBV

v

v

v

v

9. Original o copia legalizada de los

RMV - BBV

8.0riginal o copia legalizada del Testi-
monio de la Escritura Publica de
Constitucion del emisor asi como sus
dltimas modificaciones vigentes ins-
critas en FUNDAEMPRESA. (3)

Estatutos vigentes de la entidad,
inscritos en FUNDAEMPRESA. (3)

. Original o copia legalizada de la
Matricula actualizada emitida por
FUNDAEMPRESA.(3)

11. Original o copia legalizada de los
Testimonios de los Poderes de los
representantes legales de la socie-
dad que correspondan, asi como el
Certificado de Vigencia emitido por
FUNDAEMPRESA que respalde la
vigencia de los mencionados pode-
res.

. Copia legalizada del NIT.

. En caso de que el emisor se en-
cuentre dentro de lo establecido
por el Titulo X de la Ley del Mercado
de Valores deberd comunicar tal
situacién a la Intendencia y la BBV,
proporcionando, la denominacion de
las sociedades del grupo, los esta-
dos financieros de la sociedad ma-
triz y de la sociedad emisora, el
nombre de los accionistas que po-
sean mas del diez por ciento del
capital accionario y los nombres de
los directores y sindicos de éstas.

v

v
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2. Informacién Especffica a la emisién v B RUY - BBV RN - BBV

1. Carta de solicitud dirigida al Gerente | |v/ 6. Testimonio del acta de la junta gene- v |v = Espécimen del valor a inscribir-
General de la BBV, firmada por el re- ral de accionistas que resuelve vy se, que debera reunir los requi-
presentante legal o ejecutivo principal. aprueba la emision de bonos debida- sitos establecidos por el Codigo

mente inscrita en FUNDAEMPRESA (en de Comercio.

2. (Carta de solicitud dirigida al Intenden- |v/ original o copia legalizada).

= El detalle o contrato de impre-
sién donde se especifiquen las
normas de seguridad.

te de Valores, firmada por el repre-
sentante legal o ejecutivo principal.

N
<

7. Prospecto de emision.

3. Carta firmada por el Ejecutivo Principal [v |v| & Segin el tipo de representacion del V' |/

ylo Representante Legal en la que valor a ser inscrito se requerira: 9. Sila ,e.misic’)n cuenta con garantia v |v/
conste la declaracion que realiza res- i. Para valores representados mediante especfiica, deben presentarse los
pecto de la veracidad de la informa- anotaciones en cuenta documentos respaldatorios. Asimis-
cién presentada a la Intendencia de ) mo deberan sujetarse a las caracte-
Valores y a la BBV. = |nstrumento legal del 6rgano so- risticas sefialadas en el art. 901 del
cietario que corresponda, de Cédigo de Comercio.

4. Testimonio del Acta de la Junta Gene- |v" |v/ acuerdo a sus estatutos, en el que o _
ral Extraordinaria de Accionistas en la conste la decision del emisor para 10. Informe de calificacion de riesgo. viv
que se resuelva y autorice la inscrip- que los valores objeto de la emi- _ . L,
cién de la sociedad en el Registro del sion sean representados mediante 11. Copia del contrato suscrito con la v |v/
Mercado de Valores y que apruebe la anotaciones en cuenta. agencia y otros participantes de la
emision de Bonos. Este testimonio ' _ emision.
deberd estar inscrito en el Servicio *  Copia del contrato suscrito con la
Nacional de Registro de Comercio entidad de depo§|to de valores 12. Proyecto de Aviso de oferta pablica. |v/|v/
(FUNDAEMPRESA) (en original o copia que se encargara de llevar los
legalizada). registros de los valores. 13. Resolucion ~ Administrativa ~ emitida [ |v*

por la SPVS, por la cual se autorice

P, y ; ii. Para valores representados en forma .
5. Testimonio de la Declaracion Unilateral v |v* p la emision de Valores.

de Voluntad de la sociedad (Original o documentaria:
Fotocopia).
3. Informacién Financiera i RV - B8V
o v cion e Inscripcion, ésta debera pre- Costos asociados a una emision de Bonos
1. Estados Financieros: . o
sentar ademas, estados financieros
Estados financieros auditados. indivi- individuales y consolidados cuando Un emisor debera considerar los si-
duales y consolidados cuan do’corres- correspondan, al trimestre ya trans- guientes costos:
- — currido  del respectivo  ejercicio
ponda, de los tres ultimos ejercicios , N
S anual, respaldados con dictamen de o Tasa de interés.
anuales. Los estados financieros debe- S . - .
r4n incluir auditorfa interna con sus respecti- « Comision de la agencia de bolsa por
' vas notas explicativas. asesoramiento y estructuracion.

= Balance General = Cuando la entidad que se inscribe o (alificacion de riesgo.
= FEstado de Resultados no hubiere confeccionado los esta- o Tasas de la SPVS.
= Estado de Flujos de Efectivo dos financieros exigidos en razon o Tarifas de la BBV y la EDV.
= Estado de Evolucion de Patrimonio de su reciente formacion, esta de- « Impresion del prospecto y de los
= Dictamen de Auditorfa Externa con bera acompanar e§t§dos financie- valores, en caso de ser fisicos.

sus correspondientes notas Explica- ros trimestrales individuales y con- « Inscripcion y mantenimiento de los

tivas a los Estados Financieros. solidados segin corresponda, de valores en la Entidad de Depésito
= Los estados financieros correspon- una antigiedad no superior a no- de Valores, en caso de ser desma-

dientes al Ultimo ejercicio anual venta (90) dias a la fecha de la terializados.

deberan estar auditados por una solicitud de Autorizacién e Inscrip- . Gastos legales.

Empresa de Auditoria Externa auto- cén, con sus respectivas notas o Costos por la colocacion de los
rizada e inscrita en el RM V. explicativas. Los estados financie- valores
= Cuando el dltimo estado financiero ros deberdn estar auditados por . . ] .
auditado de la entidad que se ins- Empresas de Auditoria Externa ins- Rep(rjes;ntante comin de Tenedo
: res de Bonos.
cribe sea de una antigiiedad supe- critas en el RMV.
rior a 90 dias a la fecha de presen-

tacion de la solicitud de Autoriza- 2. Memoria anual de los dltimos tres ||

ejercicios.
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Como Emitir Bonos

1. Estructuracion

BOLSA BOLI VIANA
DEVALORESSA

Emisor

Realiza gestiones

1.1 Contratar Agencia de Bolsa Revisién de I nformacion

Agenciade Bolsa l

Autorizacion y aceptacion de
emision

Colocacion de valores

En Bolsa

*Analiza empresa

«Define condiciones de emision

*Asesor a en proceso de calificacion

o Oferta Publica
»

*Define estrategia de colocacion

l

1.2 Calificar Emision

dorasde

Fuerade Bolsa

1.3 Junta Accionistas o Similar Inversionista

Informacion y consultas:

(alle Montevideo No. 142

Teléfono: 244 3232

Fax: 244 2308

Direccion de Desarrollo e Informacion:
ialeman@bolsa-valores-bolivia.com

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. &3 una entidad raqulaca y supervisada nor la Superiniendencia de Pensiones, Yalores y Sequros,
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