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| OBJETO DEL MANUAL

El objetivo principal del presente Manual es.

"Servir como documento de consulta basico en relacion a las condiciones 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 SA., identificando los requisitos a satisfacer y la base legal que los
sustenta.”

Il ALCANCE DEL MANUAL

El presente Manual describe de manera resumida las normas y procedimientos que regulan
lainscripcion de emisores y emisiones, de acuerdo a lo establecido por la Ley del Mercado
de Vaores No. 1834 y su Reglamento. Su utilizacion se debe necesariamente
complementar con laLey, el Reglamento del RMV y e Reglamento de Oferta Publica.

Se abarca, los procedimientos especificos para la Autorizacion e Inscripcion de los
emisores y de las emisiones como Ofertas Plblicas, tanto individuales como aquellas
incorporadas en un programa. A manera de referencia debe tenerse presente que, de
acuerdo a la Ley del Mercado de Valores, las sociedades por acciones y las entidades del
Estado, con excepcion del Tesoro General de la Nacion (TGN) y el Banco Central de
Bolivia (BCB), entidades estatales que se rigen por sus propias normas para la emisiéon de
sus valores, pueden hacer oferta publica de sus Vaores. También cabe mencionar que la
Ley de Reactivacién Econdmica, establece que las sociedades de responsabilidad limitada,
las asociaciones mutuales y cooperativas podran emitir e inscribir en el RMV, valores de
contenido crediticio, enmarcados en lo que determina la Ley del Mercado de Valores.
Podran emitir valores de deuda unicamente las sociedades cooperativas industriales, de
serviciosy crédito que cuenten con personeriajuridica otorgada por e Instituto Nacional de
Cooperativas y cuyas actividades se hallen normadas por leyes sectoriales especiales.

11 DEPENDENCIASINTERVINIENTES

* Superintendencia

* Intendencia de Valores

- Direccion Legal

- Direccién Emisores— RMV

» BolsaBolivianade Valores SA.

IV BASE LEGAL GENERICA

1. Ley N° 1834, Ley del Mercado de Valores. Particularmente el Titulo Il De la Oferta
Publicay € Titulo 111 del Registro del Mercado de Valores.

2. LaLey N°2064 Ley de Reactivacion EconOmica, en su Art. 28, establece que las
sociedades de responsabilidad limitada, las asociaciones mutuales y cooperativas podran
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emitir e inscribir en e RMV, valores de contenido crediticio, enmarcados en lo que
determina la Ley del Mercado de Valores. Podran emitir valores de deuda Unicamente las
sociedades cooperativas industriales, de servicios y crédito que cuenten con personeria
juridica otorgada por € Instituto Nacional de Cooperativas y cuyas actividades se halen
normadas por leyes sectoriales especiales.

3. El Reglamento al Registro del Mercado de Valor es establece los requisitos generales y
especificos que las sociedades deben cumplir para su registro como emisor y €l registro

de susvalores.

4. El Reglamento de Oferta Publica.

5. El Manual de Prospectos de Oferta Publica.

6. El Decreto Supremo N°25420 Régimen de los Registrosy Tasas de Regulacion dela
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros norma la estructura de las Tasas de
Regulacién aplicables en el mercado de valores.

7. Reglamento de la Bolsa Bolivianade Valores SA.

V CONCEPTOS UTILES

a) Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros o Superintendencia (SPVYS):
Entidad reguladora componente del Sistema de Regulacién Financiera, creada por Ley de
Propiedad y Crédito Popular No. 1864 de fecha 15 de junio de 1998;

b) Intendencia de Valores o Intendencia: Intendencia dependiente de la Superintendencia
de Pensiones, Valoresy Seguros conforme alo dispuesto por laLey de Propiedad y Crédito
Popular No. 1864 de fecha 15 de junio de 1998, encargada de la supervision y fiscalizacion
del mercado de valores;

c) Ley del Mercado de Valores: Ley No. 1834 de la Republica de Bolivia, publicada en
fecha 31 de marzo de 1998;

d) Registro del Mercado de Valores o R.M.V.: Registro publico dependiente de la
Intendencia de Valores de la Superintendencia de Pensiones, Vaores y Seguros, donde se
inscriben los intermediarios, emisores, valores de oferta publica'y demas participantes del
mercado de valores.

€) Autorizacion: Es el acto en virtud del cual 1a Superintendencia de Pensiones, Valoresy
Seguros mediante Resolucion Administrativa, autoriza €l funcionamiento u operacion de
las personas naturales y juridicas participantes en € mercado de valores o la emision y
oferta publica de valores, segin seaal caso;

f) Inscripcion: Es e acto en virtud del cua la Superintendencia de Pensiones, Vaores y
Seguros mediante Resolucion Administrativa inscribe a las personas juridicas o naturales,
emisiones, valores, actividades u otros en el Registro del Mercado de Valores,

g) Tarjeta de Informacion de Registro: Documento fisico o archivo electronico que
contiene en forma condensada la informacion que curse en e RMV, de cada persona
juridica o natural, emision, valor, actividad u otro autorizado e inscrito en el mismo;

h) Hecho relevante: Todo hecho que pudiera afectar significativamente (positiva o
negativamente) la posicion juridica, econémica o financiera de un emisor, o la de sus
valores en el mercado; y que pueda modificar la decision de inversion o desinversién sobre
susvalores.

i) Informacién periodica: Es aquellainformacion financiera, econdmica o estadistica que
las personas juridicas autorizadas e inscritas en el RMV estan obligadas a proporcionar
regularmente cada cierto tiempo.
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j) Dias: Todareferenciaadias, se entenderareferida a dias calendario;

k) Representante L egal: Aquella persona designada por |a sociedad autorizada a producir,
crear 0 extinguir relaciones juridicas cuyos efectos recaen sobre la sociedad representada;

[) Oferta Publica Primaria: Es la Oferta Publica de valores realizada en mercado
primario, conforme alo establecido por € articulo 4 delaLey del Mercado de Valores.

m) Entidad Estructuradora de la Oferta: Agencia de Bolsa que presta e servicio de
disefio, elaboracion, preparacion y estructuracion financiera de la oferta publica.

n) Entidad Colocadora: Entidad facultaday autorizada para realizar la colocacién de los
valores de oferta publica en mercado primario.

0) Garante de colocacion o Underwriter: Entidad facultada para garantizar la efectiva
suscripcion y/o colocacion de la oferta publica de valores.

p) Emision: Es el conjunto de valores de un mismo emisor, incluidos en una misma Oferta
Pdblica, debidamente autorizados e inscritos en e RMV. Cada emisién podra incorporar
clasesy series de valores, segun la decisiéon del emisor.

g) Programa de Emisiones. Plan de multiples emisiones de valores de un mismo emisor
para un periodo de tiempo no mayor a tres afios, de acuerdo a las caracteristicas y limites
establecidos por lainstancia del emisor facultada a aprobarlo.

r) Prospecto: De manera general, es € documento explicativo de las caracteristicas y
condiciones de una of erta publica de valores, y que constituye requisito parala autorizacion
de ésta por parte de la SPVS. Dicho documento contiene la informacion concerniente a los
principales aspectos legales, administrativos, economicos y financieros del emisor, de los
valores objeto de la oferta y de las condiciones de la oferta publica, para la toma de
decisiones por parte de losinversionistas o del publico a que se dirige la oferta.

s) Prospecto Mar co: Es el Prospecto que se elabora en €l caso de Programas de Emisiones,
y contiene las caracteristicas y condiciones generales y comunes de las emisiones que
conforman el programa.

t) Prospecto Complementario: Es €l Prospecto complementario al Prospecto Marco
previsto por el inciso anterior, y contiene las condiciones especificas y particulares de cada
una de las emisiones que no se encuentran contempladas en el correspondiente Prospecto
Marco.

u) Bolsa de Valores: Institucion que brinda la infraestructura, mecanismo y sistemas para
gue los Agentes de Bolsa en su representacion o en representacion de sus comitentes
realicen transacciones con valores.

VI CONSIDERACIONES GENERALES

Es importante que se consideren |os siguientes aspectos a efectos de iniciar € tramite de
Autorizacion e Inscripcion como Emisores o € registro de sus Valores El tramite de
registro e inscripcion en e RMV podré efectuarse simultaneamente con la inscripcion de
losvalores en laBolsaBolivianade Vaores SA.

Tramitedeinscripcion en e RMV

1. El tramite de Autorizacion e Inscripcion en e RMV, podra ser realizado con la
participacion de una Agencia de Bolsa o en forma directa por € interesado.

2. El contenido de lainformacion presentadaa RMV sera de responsabilidad del emisor y
en su caso de la entidad estructuradora de la oferta.

3. La presentacion de la informacion requerida, debera sujetarse a orden que se establece
en las disposiciones correspondientes y cada una de las hojas de solicitud debera estar
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numerada correlativamente. La presentacion debera hacerse en dos g emplares, original y
copia. Cada gemplar debera estar ordenado y foliado para evitar documentos dispersos que
dificulten su revision y verificacion consiguientes y debera ser impreso o preparado de
acuerdo a algun método que permita reproducciones legibles y durables para su archivo.
Ademas, esta documentacion debera venir precedida de un indice que detadle la
informacion conteniday las referencias de pagina correspondientes.

4. Si serequiere corregir partes de una solicitud bastara que se presenten las paginas
corregidas, adjuntandose una nota firmada por e gecutivo principal o € representante
legal, que indique los cambios efectuados.

5. En € caso de una solicitud incompleta o presentada en forma tal que requiera gran
numero de correcciones la Intendencia podra requerir a interesado que presente una nueva
solicitud.

6. Conforme lo prevé lanorma, la Intendencia podra realizar inspecciones para verificar la
veracidad y exactitud de lainformacién presentada en el marco del proceso de Autorizacién
elnscripcionen el RMV.

7. La Autorizaciéon e Inscripcién en e RMV procedera una vez que la Resolucién
Administrativa de Autorizacion e Inscripcion sea expedida por la Superintendencia. Dicha
Resolucion se emitird sobre la base de los informes que se elaboren, previa verificacion de
gue la informacion presentada para tal efecto por € interesado cumple debidamente con
todo lo exigido por las normas legales vigentes. Por la Autorizacion e Inscripcién la
Intendencia otorgara un nimero de registro.

8. El plazo de colocacion de una emision es de 6 meses.

9. Durante el proceso de inscripcion, asi como una vez que hayan sido autorizadas e
inscritas en e RMV, deberan comunicar la informacion actualizada, los Hechos
Relevantes, la informacion periddicay cualquier otra informacion objeto de registro de la
cual resulten responsables, a Intendente de Valores quien laremitirdAa RMV y en su caso
al dreatécnica, lega o administrativa correspondiente.

10. Durante €l tiempo que los emisiones y sus valores se encuentren autorizados e inscritos
en el RMV, debera cancelarse la Tasa de Regulacion que corresponda.

VIl REGISTRO EMISORES

A) Base L egal especifica:

e LMV: Titulo I1; Titulo 111, capitulo .

* Reglamento RMV

* Reglamentos de laBBV

B) Requisitos

Para iniciar €l tramite de Autorizaciéon e Inscripcién como emisor en € Registro del
Mercado de Vaores (RMV), el solicitante debera presentar una carta de solicitud firmada
por e Ejecutivo Principal o el Representante Legal dirigida a Intendente de Valores,
adjuntando tanto los Requisitos Generales como Especificos. La inscripcion en la BBV se
refiere a los Valores, debiendo necesariamente presentar la documentacién relacionada al
emisor.

C) Requisitos Generales:

C.1 Requisitos particulares para el RMV

Son los siguientes:
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1. Tarjeta de Informacion de Registro: La misma consiste en una tarjeta electronica que
contiene informacion del emisor respecto a su identificacion basica, composicion
accionaria, identificacion de los Directores, Sindicos, Ejecutivos principales, inversiones en
otras sociedades.

2. Formulario de Pago de las Tasas de Regulacion: El mismo que debera ser presentado,
debidamente firmado y acompafiado de la Papeleta de depdsito bancario que respalde €l
pago de la Tasa de Regulacion N°9

3. Formulario de Compromiso de Actuaizacion de Informacion: A través de este
formulario el Representante Legal y/o €l Ejecutivo Principal se comprometeran a mantener
actualizada lainformacién objeto de registro.

4. Formulario de Registro y Actualizacion de Firmas: Finalmente, dentro de los Requisitos
Generaes, deberan adjuntar €l Formulario de Registro y Actualizacion de Firmas, en €
cua figuraran el Representante Legal o € Ejecutivo Principal acreditados, a través de este
formulario se asumira la obligacion y la responsabilidad de la comunicacion a RMV de
toda la informacién objeto de registro.

C.2 Requisitos particulares parala BBV

1. La inscripcion de vaores para cotizacion en la BBV deberd ser iniciado con la
presentacion de la solicitud dirigida a la Gerencia General, presentada por e representante
legal de la agencia de bolsa que participe en la elaboracion del prospecto.

2. La solicitud para cotizacion debera incluir la declaracion irrevocable de la sociedad o
entidad emisora, debidamente suscrita por su representante legal, para someterse a los
reglamentos de la Bolsa, cumplir con sus requerimientos y autorizar la publicacion de la
informacion que se juzgue conveniente.

3. Ladocumentacion que se acompaiia en |os tramites de inscripcion, debera ser original o
copialegalizada.

C.3 Requisitos Comunes.

Los requisitos han sido homologados entre el RMV y la BBV, y se encuentran clasificados
en tres categorias, Informacion del Emisor, Informaciéon Legal e Informacion Financiera.
Informacion del Emisor: La informacion relacionada con € emisor consiste en un detalle
gue contenga |l os siguientes datos:

1. Denominacion o razén social, rétulo comercial, domicilio legal, nimero de teléfono, fax,
casilla, correo electrénico, representante legal, otros registros oficiales requeridos por Ley,
Clasificacion Internacional Industrial Uniforme (ClIU) y cualquier otro que € emisor
considere importante para su identificacion;

2. Una lista de los diez (10) mayores accionistas, indicando para cada uno de ellos €l
nimero de acciones y su porcentaje de participacion.

3. A efectos de lo establecido por el articulo 11 de la Ley del Mercado de Valores debera
detallarse, cuando corresponda, la informacion relativa a los mencionados accionistas
(nombre completo, cédula de identidad, profesion, ocupacion, domicilio, fecha desde la
cua ha adquirido € 10% o mas de las acciones y otra informacion que determine la
Intendencia).

4. Lalistade accionistas deberaincluir alas personas naturales que posean menos del diez
por ciento (10%) del capital cuando en conjunto con su conyuge y/o parientes controlen
mas de dicho porcentgje, ya sea directamente 0 através de personas juridicas. Por parientes
se entenderan aguellos hasta el cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad.
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5. Cuando un accionista del emisor sea persona juridicay posea més del 10% del paquete
accionario, €l solicitante debera adjuntar la composicion accionaria de dicho socio.

6. Si la entidad tiene varias clases de acciones que otorguen diferentes derechos a sus
titulares deberdindicarse la clase de accion que posea cada propietario.

7. La informacion presentada no debera tener una antigliedad superior a quince (15) dias
habiles administrativos de la fecha de la solicitud de Autorizacion e Inscripcion;

8. ldentificacion de los directores, sindicos, gecutivos principales, representante legal
incluyendo nombre completo, profesion y antigiiedad en la empresa.

9. Respecto de |os gjecutivos se debera sefialar ademés el cargo que ocupan en la entidad;
10. Descripcion breve de la administracion interna de la entidad, incluyendo organigrama;
11. Objeto social de laentidad;

12. Descripcion de las actividades y negocios de la entidad;

13. En caso de que &l emisor se encuentre dentro de |o establecido por €l Titulo X delalLey
del Mercado de Valores deber4 comunicar tal situacion a la Intendencia y la BBV,
proporcionando entre otros, la denominacion de las sociedades del grupo, los estados
financieros de la sociedad matriz y de la sociedad emisora y € nombre de los accionistas
gue posean mas del diez por ciento del capital accionario y de los directores y sindicos de
éstas.

Informacion Legal:

Debera presentarse:

1. Original o copia legalizada del Testimonio del Acta de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas en la que se resuelva y autorice la inscripcion de la sociedad en el Registro
del Mercado de Valores. Este testimonio debera estar inscrito en e Servicio Naciona de
Registro de Comercio (SENAREC).

2. Original o copia legalizada del Testimonio de la Escritura Pdblica de Constitucion del
emisor asi como sus Ultimas modificaciones vigentes. Todos |os Testimonios deberan estar
inscritos en el SENAREC.

3. Origina o copialegalizada de los Estatutos vigentes de la entidad, debidamente inscritos
en el SENAREC,;

4. Origina o copia legalizada de la ultima Actualizacion de Matricula emitida por €l
SENAREC.

5. Origina o copia legalizada de los Testimonios de los Poderes de los representantes
legales de |a sociedad que correspondan asi como € Certificado de Vigencia emitido por €l
SENAREC que respalde |a vigencia de |os mencionados poderes.

6. Copialegalizada del Registro Unico de Contribuyente (RUC);

7. Carta firmada por el Ejecutivo Principal y/o Representante Legal en la que conste la
declaracién que redliza respecto de la veracidad de la informacién presentada a la
Intendenciade Vaoresy alaBBV.

Informacion Financier a:

Lainformacion financierarequerida es lasiguiente:

a) Estados Financieros:

Estados financieros auditados, individuales y consolidados cuando corresponda, de los tres
ultimos gjercicios anuales. L os estados financieros deberan incluir:



Inscripcion de emisoresy de susemisionesen € RVM y en la Bolsa Boliviana de Valores S A.

1. Balance General

2. Estado de Resultados

3. Estado de Flujos de Efectivo

4. Estado de Evolucion de Patrimonio

5. Dictamen de Auditoria Externa sin salvedades, con sus correspondientes Notas
Explicativas

alos Estados Financieros.

L os estados financieros correspondientes al Ultimo g ercicio anual deberan estar auditados
por una Empresa de Auditoria Externa autorizada e inscritaen e RMV.

b) Estados Financieros Trimestrales

Cuando €l ultimo estado financiero auditado de la entidad que se inscribe sea de una
antigliedad superior a 90 dias a la fecha de presentacién de la solicitud de Autorizacion e
Inscripcion, esta debera presentar ademas, estados financieros individuales y consolidados
cuando correspondan, a trimestre ya transcurrido del respectivo eercicio anual,
respaldados con dictamen de auditoria interna con sus respectivas notas explicativas;
Cuando la entidad que se inscribe no hubiere confeccionado los estados financieros
exigidos en razdn de su reciente formacion, esta deberd acompanar estados financieros
trimestrales individuales y consolidados seguin corresponda, de una antigliedad no superior
a noventa (90) dias a la fecha de la solicitud de Autorizacion e Inscripcion, con sus
respectivas notas explicativas. Los estados financieros deberén estar auditados por
Empresas de Auditoria Externainscritasen e RMV.

¢) Memoria Anual
Correspondiente a las tres Ultimas gestiones.

VIIl REGISTRO DE LAS EMISIONES

A) Requisitos aplicablesal RMV

1. Tarjeta de Informacion de Registro: La misma consiste en una tarjeta electronica que
contiene informacion de los valores.

2. Formulario de Pago de las Tasas de Regulacion: EI mismo que debera ser presentado,
debidamente firmado y acompafiado de |a Papel eta de depdsito bancario que respalde el
pago de la Tasa de Regulacion.

B) Requisitos comunesal RMV y la BBV segun tipo de valor

B.LEMISION DE ACCIONES

Las sociedades por acciones podrédn emitir o0 registrar sus acciones suscritas y pagadas.
Estas acciones pueden ser Ordinarias o Preferidas, conforme lo estipula el Codigo de
Comercio Art. 264 las Acciones ordinarias dan derecho a un voto en las Juntas Generales y
las Acciones Preferidas son aquellas que establecen beneficios preferenciales. No votaran
en las juntas ordinarias, sino exclusivamente en las extraordinarias, sin perjuicio de asistir
con derecho a voz a las asambleas ordinarias. En cualquiera de los casos, €l registro de
acciones suscritas y pagadas deben presentar una Carta de Solicitud dirigida a Intendente
de Valores y, en su caso, a la BBV firmada por & Ejecutivo Principal o por €
Representante Legal de la sociedad, que figure como tal en la Tarjeta de Registro y
Actualizacion de Firmas, debera incluirse una relacion de los documentos que se adjuntan a
la solicitud. La inscripcion de acciones provenientes de incrementos de capital de
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sociedades ya inscritas en el RMV y en la BBV (s corresponde), por la reinversion de
utilidades, por capitalizacion del ajuste global del patrimonio y de los aportes para futuros
aumentos de capital, sin que se haya efectuado oferta publica de acciones, sera redizada
directamente previa presentacion de los requisitos legal es establecidos.

a) Base L egal especifica:

e LMV: Titulo I1; Titulo 111, capitulo .

* Reglamento RMV: Titulo I; Titulo 111, capitulos 1 y II.

* Reglamento Oferta Publica:

» Manual De Prospectos

* Reglamentos de laBBV

b) Requisitos:

L os requisitos especificos que deben adjuntase son:

1. Original o Copia legalizada del Testimonio del Acta de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas, debidamente inscrita en e SENAREC, en la que se resuelva y apruebe la
emision o € registro de latotalidad de |as acciones suscritas y pagadas, segun sea el caso.

2. Prospecto de emisién. EI mencionado documento debera cumplir con los requerimientos
establecidos por € Manua de Prospectos (VER ANEXO DESCRIPTIVO) y sera
presentado solo en caso de emisiones de nuevas acciones, no asi para €l registro de acciones
suscritas y pagadas. Sin embargo, si la bolsa de valores en la cual se registraran los valores
lo solicitara, este documento debera contar con la no objecion dela SPVS.

3. Facsimil o modelo del titulo representativo de la accion. El contenido de la accion debera
sujetarse al Art. 247 del Codigo de Comercio.

4. La indicacion de sus normas de seguridad. Para la confeccion los valores, deberan
considerar por o menos dos de las medidas de seguridad que se detallan a continuacion:

a) Papel con reaccion quimica o sello de agua, propio del emisor o exclusivo para su uso en
instrumentos val orados.

b) Fibrillasinvisibles incorporadas al papel que reaccionen ante laluz ultravioleta.

¢) Uso de tintas de seguridad con reaccion quimica o al agua.

d) Impresion con disefio de seguridad para instrumentos val orados.

En caso del registro de acciones suscritas y pagadas, se deberdn sefidar las medidas de
seguridad utilizadas para la confeccion de los valores, asi como, la descripcion de las
caracteristicas fisicas de estos, por gemplo Tipo de papel, Sello de agua, Tipo de tinta,
Peso del papel (grs./m2), etc. EI emisor deberd incluir toda informacion adicional que a su
juicio, pudiese ser Util parareconocer lavalidez del valor.

5. Copia de los contratos suscritos con la Agencia de Bolsa u otros participantes de la
emision;

6. Carta del gecutivo principa o del representante legal en la que conste la declaracion que
realiza respecto de la veracidad de lainformacion presentada a la Intendencia de Valoresyy,
de ser e caso, alaBBV;

7. Caracteristicas de | as acciones de acuerdo a siguiente detalle, en lo que sea aplicable:

a. Clasey serie de acciones;

b. Cantidad de acciones;

c. Monto de laemision;

d. Forma de colocacién primaria;

e. Plazo de colocacion de laemision;

f. Limitaciones, beneficios o derechos que otorgan las acciones, cuando corresponda;

0. Indicacion respecto a si las acciones serén hominativas, alaorden o a portador;
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h. Vaor nominal de laaccion;

i. Condicionesy plazos de col ocacion;

j. Agencia de Bolsa colocadora cuando corresponda;

k. Garante de colocacion (underwriter), cuando corresponda;

|. Forma de representacion de la accion;

m. Precio de colocacion de la accion;

n. Destino de los Fondos;

0. Cuaquier otra informacion que el emisor estime conveniente de acuerdo a las
caracteristicas de la emisién, asi como cuaquier otra que razonablemente exija la
Intendencia de Va ores de acuerdo alas caracteristicas de lamisma

B.2 EMISION DE VALORESDE CONTENIDO CREDITICIO O REPRESENTATIVOS DE DEUDA

En el caso de valores de contenido crediticio o representativos de deuda, €l emisor debera
presentar una Carta de Solicitud dirigidaal Intendente de Valores, y de ser € caso alaBBV
firmada por e Ejecutivo Principal o por € Representante Lega de la sociedad, que figure
como tal en la Tarjeta de Registro y Actualizacion de Firmas, deberdincluirse una relacion
de los documentos que se adjuntan ala solicitud.

a) Base L egal especifica:

e LMV: Titulo I; Titulo 111, capitulo |

* Reglamento RMV: Titulo I; Titulo 111, capitulos 1 y I11.

* Reglamento Oferta Publica

* Reglamentos de laBBV

b) Requisitos:

1. Original o Copialegalizada del Testimonio del Acta de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas, debidamente inscrita en e SENAREC, en la que se resuelva y apruebe la
emision;

2. Prospecto de la emision que cumpla con los requisitos establecidos en el Manual de
Prospectos (VER ANEXO DESCRIPTIVO).

3. Facsimil o modelo del titulo representativo del valor. Parala confeccion de estos valores,
deberan considerar por o menos dos de las medidas de seguridad que se detallan a
continuacion:

a. Papel con reaccion quimica o sello de agua, propio del emisor o exclusivo para su uso

en instrumentos val orados.

b. Fibrillasinvisibles incorporadas al papel que reaccionen ante laluz ultravioleta.

c. Uso de tintas de seguridad con reaccién quimica o al agua.

d. Impresion con disefio de seguridad para instrumentos val orados.

4. Indicacién de sus normas de seguridad en cuanto alas caracteristicas fisicas de este, por
gjemplo Tipo de papel, Sello de agua, Tipo de tinta, Peso del papel (grs./m2), etc.,

5. Copia de los contratos suscritos con la Agencia de Bolsa u otros participantes de la
emision, como por gjemplo el Representante Provisional de |os Tenedores de Bonos.

6. Cartadel gjecutivo principal o del representante legal en la que conste la declaracion que
realiza respecto alaveracidad de lainformacion presentada a la Intendencia de Vaores,

y de ser € caso, alaBBV;

7. Cuando se trate de emision de bonos, original o copialegalizada del Testimonio dela

Declaracion Unilateral de Voluntad de la sociedad exigida por € articulo 650 del Cédigo
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de Comercio, debidamente inscritaen el SENAREC;

8. Cuando la emisidon cuente con garantia especifica, debera presentarse los documentos
gue comprueben la existencia de los bienes, su avallo, e documento de constitucion de
garantia y e seguro que hubiere sido contratado de acuerdo a las previsiones de los
articulos 653y 901 del Codigo de Comercio;

9. Informe de Calificacién de la emision realizada por una Entidad Calificadora de Riesgo;
10. Caracteristicas de la emision de acuerdo al siguiente detalle:

a) Denominacion de laemision;

b) Moneda en que se expresalaemision;

¢) Monto total de laemisién;

d) Plazo delaemision;

€) Tasade interés;

f) Forma de pago de capita e intereses,

g) Fechay lugar de pago de los intereses y amortizaciones,

h) Series en que se divide, nimero de valores que comprende cada serie y su respectiva
numeracion;

i) Vaor nominal;

J) Indicacion respecto asi |os valores serdn nominativos, alaorden o al portador;

k) Indicacion respecto asi los valores llevaran cupones para el pago de intereses, y toda
lainformacion relativa alos mismos (numero, serie, fecha de vencimiento, valor o forma
de determinar su valor);

) En su caso, debera sefidlarse s existen rescates anticipados y sus modalidades,
mecani Smos

y condiciones,

m) Informacion respecto al tipo de garantia;

n) Calificacién de riesgo del valor;

0) En el caso de bonos, indicacion respecto asi os mismos serén o no convertibles en
acciones y sus modalidades, mecanismosy condiciones de convertibilidad;

p) Destino de los fondos;

g) En caso de amortizaciones mediante sorteo, lainformacién relativa atal extremo de
acuerdo alo previsto por el Cadigo de Comercio;

r) Plazo de colocacion de laemision;

s) Forma de colocacion primaria;

t) Informacion del representante provisorio;

u) Agencia de Bolsa colocadora. Salvo que e emisor realice su colocacion en mercado
primario en forma directa;

v) Garante de colocacion (underwriter);

w) Forma de representacion del valor;

X) Cualquier otrainformacion que el emisor estime conveniente de acuerdo alas
caracteristicas de laemision, asi como cualquier otra gue razonablemente exijala
Intendencia de Valores de acuerdo alas caracteristicas de lamisma.

B.3PROGRAMASDE EMISIONES

a) Base Legal:

e LMV: Titulo I1; Titulo 111, capitulo |

* Reglamento RMV: Titulo I; Titulo 111, capitulo 1.

* Reglamento Oferta Publica:

» Manual de Prospectos
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b) Requisitos:

e Inscripcion del Programa: se presenta toda la documentacion relativa al Programa, vy la
gue sea comun a los valores que se emitiran dentro del mismo, siguiendo los requisitos
establecidos en €l inciso B.1 6 B.2. Se presenta € Prospecto Marco, y en € caso de
instrumentos de renta fija o de contenido crediticio, se dara a conocer la calificacion de
riesgo unico del Programa.

* Inscripcion de una emisién de un Programa: se presenta la informacion adicional
especifica de la emision; siempre sobre la base de los requisitos del inciso B.1 y B.2;
incluyendo & Prospecto Complementario. De manera conjunta la informacion presentada al
momento de la autorizacién e inscripcion del Programa, y la presentada para la autorizacion
einscripcion de la emision; deben satisfacer integramente |o exigido para cada emision.

| X RECOMENDACIONES PRACTICAS

El Agente de Bolsa o €l emisor debera considerar 10s siguientes aspectos:

1. La documentacion debe ser presentada de acuerdo con las disposiciones vigentes y en
forma completa, para que la solicitud sea recibiday se dé inicio con larevision y andlisis
correspondientes.

2. Cuaquier observacion formulada por la Intendencia de Valores debera ser subsanada
dentro de los 60 dias calendario desde la notificacion respectiva, caso contrario se
entenderd que la sociedad ha desistido de su solicitud, debiendo en su caso reiniciar un
nuevo tramite.

3. Durante & proceso de Autorizacion e Inscripcion, el solicitante debera comunicar a la
Intendencia de Vaores todo Hecho Relevante, conforme lo dispuesto por el Reglamento al
Registro del Mercado de Valores. Los estados financieros deben ser presentados en moneda
nacional y en idioma espafiol.

ANEXO |I. DESCRIPCI{IN DE LOS PROSPECTOS

L os Prospectos contienen 7 secciones, cuyo contenido se describe en breve como sigue:
SECCION 1: RESUMEN DEL PROSPECTO

El resumen ddl prospecto contendra lainformacidn més importante que se consigna en cada
seccion del prospecto:

1. Resumen de las condiciones y caracteristicas de la oferta.

2. Informacion resumida del emisor;

3. Breve exposicion de los factores de riesgo.

SECCION 2: DESCRIPCION DE LOSVALORES OFRECIDOS

1. Enrelacion alaemision:

1.1. Antecedentes legales. relativos a | os actos societarios que sustentan la emision.

2.1. Caracteristicas de la emision: aspectos relacionados a monto de la oferta y
caracteristicas de los valores a emitir.

2. Descripcion de los derechos y de ser € caso de las obligaciones que adquieren sus
titulares
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3. Relacion de las principal es disposiciones legales que rijan la emision de los valores,

4. Indicar la forma de representacion de los valores. En caso de representarse mediante
anotaciones en cuenta, se debe incluir la denominacion social de la entidad responsable de
su registro contable;

5. En el caso de acciones se debera sefialar la razon social y la direccion de la bolsa de
valores en que se inscriben;

6. Calificacion de Riesgo de laEmision (Para el caso de valores representativos de deuda)
SECCION 3: RAZONESDE LA OFERTA Y DESTINO DE LOSRECURSOS CAPTADOS

Las razones que hubieran fundamentado la realizacion de la Oferta, desarrollando las
mismas para e mejor entendimiento de los inversionistas. Se incluirdn razones sea cual
fuere su indole: societaria, financiera, patrimonial, etc. La descripcion del destino de los
recursos captados, deberaincluir el importe aproximado y €l orden de prioridad.

SECCION 4: FACTORESDE RIESGO

Exposicion de los principales factores internos y/o externos que pudieran afectar a la
entidad

emisora, a nivel de riesgo asociado a la inversion, tales como la probable ocurrencia de
situaciones

gue podrian afectar € desarrollo normal del negocio, o que podrian tener un impacto
negativo

en la generacién de los recursos destinados a pago de losinversionistas.

SECCION 5: DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
Referido en esencia al procedimiento de colocacion de los valores; incluyendo la mencion
de

los Inversionistas a los que va dirigida la oferta; el tipo de oferta a realizar; medios de
difusion

de la oferta; las condiciones para la recepcion de propuestas, asi como el mecanismo de
asignacion

o colocacion de los valores.

SECCION 6: DESCRIPCION DEL EMISOR

a) Datos generales respecto de la entidad emisora; incluyendo informacion sobre sus
entidades

vinculadas; sobre sus accionistas y sobre sus principal es g ecutivos.

b) Descripcion de la Entidad Emisora, incluyendo basicamente:

1. Informacién historica de la entidad.

2. Descripcion del sector en € que se encuentralocalizado e emisor, de la competencia

gue enfrenta, y de su posicionamiento en dichaindustria;

3. Descripcion de las actividades y negocios del emisor;

4. Descripcion de los principales activos del emisor, asi como su ubicacion geogréfica,
cuando searelevante.

c) Andisis e Interpretacion de los Estados Financieros. comentario analitico de la
administracion,

respecto del resultado de las operacionesy de la situacion econdmica financierade la
entidad emisora.

d) Andlisis einterpretacién de los Indicadores Financieros

25

13



Inscripcion de emisoresy de susemisionesen € RVM y en la Bolsa Boliviana de Valores S A.

SECCION 7: ESTADOS FINANCIEROS

a) Informacion Financiera: Estados Financieros correspondientes a la Ultima gestion, con
dictamen de auditor independiente. Cuando corresponda, la entidad emisora deberaincluir
ademas de | os estados financieros individual es, estados financieros consolidados.

b) Cambios en los responsables de la elaboracion y revision de lainformacion financiera
Inscripcidn de emisoresy de sus emisiones en el RMV 'y en la Bolsa Boliviana de Valores

ANEXO 11

El financiamiento a través del mercado de valores - La experiencia de SOBOCE S.A.
Elaborado por Nacional de Vaores SA., Agenciade Bolsafilial del Banco Nacional de BoliviaS.A.

Una emisién de bonos nace generamente de la necesidad de una empresa de obtener
financiamiento. En la mayoria de los casos, la decision de obtener este financiamiento
responde a un plan estratégico de largo plazo, y su proposito esta dirigido a alcanzar los
objetivos delineados por |a sociedad. De la mismaformay dentro de una estrategia general,
la empresa puede optar por la reprogramacion y reestructuracion de sus deudas,
reformulando su estructura de pasivos para acanzar un menor costo y una mayor
flexibilidad.

Una vez definidas las caracteristicas del financiamiento requerido por la empresa, es labor
de la gerencia evaluar las mejores opciones para la obtencion del mismo. Es en este
momento donde el mercado de valores se presenta como una alternativa valida para ser
considerada. Si bien la decision final es adoptada por la junta de accionistas de la sociedad,
el andlisis y la propuesta gerencia son determinantes. El caso que se presenta a
continuacion, pretende ilustrar y orientar al empresario boliviano en la decision de optar por
el mercado de valores como aternativa de financiamiento. Consideramos que la
experiencia de la Sociedad Boliviana de Cemento SAA. (SOBOCE S.A.) es sumamente
valiosa, puesto que esta empresa se ha consolidado como un activo participante en €l
mercado de valores boliviano. En poco menos de cuatro afios, SOBOCE S.A. ha alcanzado
a obtener $us43 millones en financiamiento a través del mercado de valores boliviano, con
de tres exitosas emisiones de bonos. Cada una de estas emisiones represento un reto distinto
paralaempresay por este motivo se detallan por separado.

BONOS SOBOCE —mayo 1997

En € afo 1994, SOBOCE S.A. desarrollé un Plan Estratégico de mediano y largo plazo,
orientado a consolidar ala empresa como lider de laindustria del cemento en Bolivia. Este
plan contemplaba proyectos de inversién por mas de $usl00 millones, siendo los mas
importantes: la asociacion estratégica con un operador en la industria de cemento a nivel
mundial, lainstalacion de una planta de molienday ensacado de cemento en Warnes, Santa
Cruz, la adquisicion de la fabrica de cemento € El Puente en Tarija, la diversificacion de
productos, la ampliacion de la Planta de Viachaen La Paz y la adquisicion del 33,34% de
acciones de la Fabrica Nacional de Cemento S.A. (FANCESA) Hasta ese momento las
operaciones de la empresa habian sido financiadas en su mayoria con capital propio. En €l
afno 1997, la uUnica deuda de la empresa cuyo saldo ascendia aproximadamente a $usl10
millones, correspondia ala contraida con el ex - Banco del Estado y vencia en € afio 2001.
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Dicha obligacion imponia severas restricciones en cuanto a financiamiento adicional,
asoci aciones estratégicas, negociacion de acciones, distribucién de dividendos, etc.

La empresa habia identificado sus necesidades de financiamiento y éstas respondian a la
implementacion y gecucidon de una estrategia. Era labor de la gerencia determinar las
mejores y més eficientes fuentes para la adquisicion de este financiamiento. Fue entonces
gue SOBOCE S.A. decidi6 redlizar su primera emision de bonos por $uslO millones,
destinada a prepagar la deuda con e ex — Banco del Estado y colocar a la empresa en una
situacion que le permitiera iniciar e cumplimiento del Plan Estratégico disefiado en ese
entonces. Hasta esa fecha, las emisiones de bonos como alternativa para la obtencion de
deuda, habian sido muy poco explotadas por € empresariado boliviano.

A fines del afio 1996 continuaba operando la ex — Comision Nacional de Valores, dado que
laLey del Mercado de Valores no habia sido ain promulgada. A principios del afio 1997, a
través de la Ley de Pensiones, se establecio la Superintendencia de Vaores. En aguella
época, las emisiones de bonos continuaban basandose en la antigua normativa emitida por
la ex — Comision Nacional de Valores y en términos generales, por la comprendida en €l
Codigo de Comercio. Las operaciones en la Bolsa Boliviana de Vaores S.A. gque
empezaron a mostrar un mayor dinamismo durante estos afios, se hallaban concentradas
casi en un 100% en el sector financiero y gubernamental del pais. Existieron hasta esafecha
algunas iniciativas del empresariado boliviano para la creacion de instrumentos de deuda y
e financiamiento a través de este mercado. Sin embargo, € poco conocimiento de las
operaciones y mecanismos ofrecidos por € mercado de valores, hicieron lento su
desarrollo.

A pesar de los factores detallados anteriormente, 1os gecutivos de SOBOCE S.A. conocian
la calidad de la empresa y su gran potencial de crecimiento, aspectos que hacian de una
emision de bonos una opcién bastante atractiva para los inversionistas. De la misma
manera, la empresa se encontraba consciente de que para financiarse a través del mercado
de valores era necesario cumplir con los principios bésicos de transparencia 'y divulgacion
constante de informacion. Para SOBOCE S.A. € incursionar en € mercado para la
obtencién financiamiento a través de éste, representaba un reto sumamente importante. A
diferencia de un préstamo tradicional en e sector bancario, la empresa no tenia certeza de
la predisposicién de los inversionistas para adquirir los bonos producto de la emision de
deuda. Asimismo, sus proyecciones demandaban un financiamiento de $us10 millonesy a
un plazo de hasta 4 afos, mayores a los usualmente establecidos en el mercado. En este
sentido, fue importante realizar un andlisis que comprendié la participacion de posibles
inversionistas, con el objetivo de determinar la viabilidad de la emision de bonos. Dada la
envergadura de esta primera experiencia en € mercado, SOBOCE S.A. opto por contratar
el underwriting del Banco Nacional de Bolivia SA. y del Banco Mercantil SA., entidades
gue garantizaron la compra del 100% de la emision. Hasta la fecha, esta emision ha sido la
primera y Unica en e mercado de valores boliviano que contd con un contrato de
uderwriting. Una vez establecidas todas las caracteristicas de la emision, estas fueron
propuestas a la junta general extraordinaria de accionistas de la empresa, las mismas que
fueron aprobadas. A partir de ese momento, e proyecto de emisién se puso en marcha,
realizandose todos 10s actos y gestiones necesarios para su g ecucion. En e mes de mayo de
1997, la Superintendencia de Vaores autorizé la Emision Bonos SOBOCE por un monto
de $us10 millones, dividida en tres series bajo las siguientes caracteristicas. Durante ese
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mismo mes, la Bolsa Boliviana de Valores S.A. inscribio esta emision para su cotizacion.
De esta manera y contando con todas las autorizaciones necesarias, € 19 de mayo de 1997
se emitieron los primeros bonos de la empresa SOBOCE S.A.

Serie Monto $us Plazo Tasade Rendimiento
A 3.000.000 24 meses 11,00%
B 3.500.000 36 meses 11,50%
C 3.500.000 48 meses 12,50%

La colocacion de estos valores fue realizada el mismo dia de su emision. El éxito de ésta se
vio reflgjado en la adquisicion de los instrumentos por parte de inversionistas diferentes a
quienes suscribieron el contrato de underwriting. Los fondos provenientes de la colocacion
de esta emision fueron destinados a la cancelacion total de la deuda contraida con el ex —
Banco del Estado, liberando de esta manera las restricciones impuestas por este ultimo
sobre la empresa. El saldo del financiamiento necesario para gecutar los principales
proyectos definidos por SOBOCE S.A. fue adquirido de organismos internacionales, como
lo son la Corporacién Andina de Fomento (CAF) y la Commonwealth Development
Corporation (CDC). Al culminar |la etapa de emision y colocacion de deuda, que implico
mas de seis meses de continuo trabajo para SOBOCE S.A. y para las agencias de bolsa que
participaron de la misma, la empresa comprob0 que no se equivoco a elegir a mercado de
valores como medio de financiamiento. Afios més tarde, esta experiencia fue reconocida
por laempresa a continuar optando por el mercado de valores para la adquisicion de deuda
destinada a financiar sus proyectos.

BONOS SOBOCE Il —octubre 1999

Dentro del plan estratégico de SOBOCE S.A., descrito anteriormente, en € afio 1999 se
presentd la necesidad de recurrir a un nuevo financiamiento para la adquisicién de dos
nuevos Molinos de las plantas de Viachay Warnes, por un monto de $us3 millones. Una
vez més y debido a la buena experiencia anterior, SOBOCE S.A. opt6 por € mercado de
valores como mecanismo de financiamiento. Sin embargo, las condiciones y especialmente
las normas que regulan estas operaciones habian cambiado desde el afio 1997. En € mes de
mayo de 1998 se promulgo la Ley del Mercado de Vaores N0.1834, instrumento que
establece un marco regulatorio adecuado para el desarrollo de todas las actividades de este
mercado. Posteriormente, la Superintendencia de Pensiones, Vaores y Seguros (que
remplazd a la ex — Superintendencia de Vaores en virtud a lo dispuesto por la Ley de
Participacion y Crédito Popular N0.1864), emiti6 la reglamentacion especifica ala Ley del
Mercado de Valores. Esta nueva norma dispuso y modificd los requisitos para las emisiones
de bonos. Se puede establecer, que la adicion méas importante fue la obligatoriedad de
contar con una calificacion de riesgo paralos valores de deuda a ser emitidos en el mercado
de valores boliviano.

La calificacion de riesgo reflgja la opinion profesional de expertos en el ambito financiero,
respecto a la capacidad de pago del emisor tanto del capital como de los intereses en los
plazos establecidos. Con este mecanismo, € inversionista cuenta con mas herramientas
para la toma de decisiones y se incrementa la transparencia de la informacion hacia los
mismos, dado que el informe de calificacion es publico y se revisa trimestralmente. Para
SOBOCE S.A., € contratar los servicios de calificacion de riesgo de una entidad externa
significd rendir un examen de todas sus operaciones, su estructura administrativa, sus
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indicadores financieros y sus planes hacia futuro. Unavez mas, 10s g ecutivos de la empresa
No vieron este nuevo requisito como una limitante para participar en el mercado de valores,
dado que se encontraban seguros de aprobar exitosamente esta prueba. Es importante
establecer, que € proceso de calificacion de riesgo involucrd un trabgjo adiciona parala
empresa emisora, en la organizacion y preparacion de toda la informacion necesaria. De la
misma forma, los calificadores de riesgo se presentaron fisicamente en las instalaciones de
la empresa y sostuvieron entrevistas con los principales gecutivos, con € propdsito de
validar y ampliar toda esta informacion. Otro aspecto importante de mencionar, es que
hasta esa fecha ninguna empresa boliviana habia obtenido una calificacion de riesgo
profesional para la cotizacion de sus valores en €l mercado. Este hecho, impuso un nuevo
reto para SOBOCE S.A., no solamente por ser la primera empresa en mostrar a publico un
indicador que mida €l riesgo de sus operaciones, sino también, por las posibles reacciones
del publico inversionista frente a resultado de esta calificacion. El informe emitido por la
Calificadora de Riesgo Duff & Phelps del Pert otorg6 ala Emision BONOS SOBOCE |1 la
calificacion A1, la misma gque corresponde “a aquellos valores que cuentan con una buena
capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cua es
susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en € sector a que
pertenece o en la economia. El numeral 1 indica que €l valor se encuentra en € nivel mas
ato de la calificacion asignada’. Esta calificacion fue también asignada a los bonos de la
primera emision realizada en mayo de 1997.

A finales del mes de octubre de 1999, SOBOCE S.A. obtuvo la autorizacion de la
Superintendencia de Pensiones, Vaores y Seguros para la emision BONOS SOBOCE |1
por un monto total de $us3 millones, la misma que fue inscrita para su cotizacion en la
Bolsa Boliviana de Vaores S.A. Esta emision contd con las siguientes caracteristicas:
Gracias a la calificacion de riesgo de esta emision, se pudo acceder a los recursos de
importantes inversionistas institucionales como 1o son las Administradoras de Fondos de
Pensiones (AFPs). Estas instituciones adquirieron mas del 70% de los bonos, siendo el
resto colocado entre empresas de seguros, fondos de inversién, agencias de bolsa e
inversionistas particulares. Por segunda vez, SOBOCE S.A. aprovecho¢ exitosamente de las
bondades del mercado de valores, cumpliendo a cabalidad con todos sus requisitos, hecho
gue le permitié presentarse ante los inversionistas como la empresa de mayor transparencia.

BONOS SOBOCE |11 —abril de 2000

La més reciente emision de bonos realizada por SOBOCE S.A. se congtituye hasta la fecha
en la mas importante de la historia del mercado de valores boliviano en cuanto a monto y
plazo de vencimiento ($us30 millones con un plazo de hasta 8 afios).

Este nuevo financiamiento, entre otros temas menores, respondié a la necesidad de efectuar
un recambio de pasivos de la empresa, principalmente de la deuda contraida con la
Commonwealth Development Corporation (CDC). A finales del afio 1999 y dentro del
proceso de adquisicion del 33,34% del paquete accionario de la Fabrica Naciona de
Cemento SAA. (FANCESA), la CDC adquirié una participacion accionaria del 44,67% en
SOBOCE SA. En este sentido y tomando en cuenta € préstamo otorgado por esta
institucion a SOBOCE S.A. en € afio 1997, la empresa optd por reducir su exposicion con
laCDC y cancelar una parte de la mencionada deuda.

Serie Monto $us Plazo Tasa de Rendimiento
A 1.000.000 1.080 dias 10,00%
B 2.000.000 1.440 dias 10,50%
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Ladecision de SOBOCE S.A. dellevar a cabo esta emision fue sumamente importante, y al

igual que en anteriores ocasiones, enfrentaba el reto de constituirse una vez mas en €

protagonista del mercado de valores. A pesar del crecimiento registrado en las operaciones
delaBolsaBolivianade Valores S.A. durante los Ultimos afios de |a pasada década, nuestro
pais contaba alin con un mercado en proceso de crecimiento y no habia sido probada la
capacidad de los inversionistas para la adquisicion de deuda en la magnitud del proyecto

gue emprendia SOBOCE S.A. Sin embargo y tal como se probé con la emision BONOS
SOBOCE I, las Administradoras de Fondos de Pensiones se presentaban como los
inversionistas potenciales mas importantes y con la necesidad de diversificar €l riesgo de
las carteras de los fondos bajo su administracion. Es importante establecer, que la emision
BONOS SOBOCE Ill, por su gran magnitud, se constituyd en la primera experiencia,

donde tanto € emisor como los inversionistas participaron de largos procesos de
negociacion desde € inicio del proyecto y fue también por primera vez, que se
incorporaron en un prospecto de emisién de Bonos convenios financieros que el emisor
debe cumplir por el tiempo de vigencia de la emision. No estd de mas mencionar, que a
principios del afio 2000 Bolivia comenzaba a atravesar una severa crisis econémica, la
misma que se prolongd hasta la actualidad. A pesar de los factores mencionados
anteriormente, SOBOCE S.A. decidio continuar con e proyecto de la emision BONOS
SOBOCE Ill. Esta emision obtuvo la misma calificacion de riesgo de Duff & Phelps del

Peru, Al, otorgada a las dos anteriores emisiones. Asi, durante el mes de abril de 2000, la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros autorizo la emision BONOS SOBOCE
[11, la misma gque fue inscrita en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. para su cotizacion. Las
caracteristicas de esta emision se detallan a continuacion:

Serie Monto $us. Plazo Tasa de Rendimiento
A 4.000.000 1.440 dias 10,20%
B 4.000.000 1.800 dias 10,35%
C 7.000.000 2.160 dias 10,50%
D 7.500.000 2.520 dias 10,65%
E 7.500.000 2.880 dias 10,80%

Inscripcidn de emisoresy de sus emisiones en el RMV 'y en la Bolsa Boliviana de Valores
Al igual que las dos anteriores emisiones realizadas por SOBOCE S.A., esta fue colocada
en su integridad el mismo dia de su emision. Las dos Administradoras de Fondos de
Pensiones que operan en nuestro pais adquirieron el 80% de la misma, el resto fue colocado
entre fondos de inversion, compahias de seguros, agencias de bolsa y otros inversionistas
particulares. Por tercera vez, SOBOCE S.A. recibiéo una buena acogida del mercado de
valores, constituyéndose la emision BONOS SOBOCE |1l en un nuevo éxito. A diferencia
de la experiencia en las dos anteriores emisiones, el marco regulatorio se mantuvo estable y
el proceso operativo de esta Ultima fue mucho méas expedito y €ficiente. Es asi que a la
fecha se puede precisar que gracias a uso de un nuevo esguema de financiamiento sumado
aotros que en su momento fueron definidos por SOBOCE S.A., laempresa pudo cumplir

a cabalidad con todo su Plan Estratégico definido en € afio 1994.
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Conclusionesy Recomendaciones
Tal como se establecio al principio de este caso, una emision de bonos nace de |a necesidad
de obtener financiamiento y este debe responder a politicas o estrategias delineadas por la
empresa emisora.
El motivo del financiamiento y el destino de los fondos a ser obtenidos, deben quedar
claramente establecidos ante e inversionista. A diferencia de otras fuentes de
financiamiento, e mercado de valores es sumamente sensible a la informaciéon. La
transparencia con la que esta se presenta es de vital importancia para obtener la aceptacion
del inversionista. ESs por este motivo, que una emision de bonos conlleva la elaboracion de
un prospecto informativo, donde se describen las caracteristicas de la emision, la historiay
evolucion de la empresa, el detalle de sus operaciones y actividades, la descripcion de su
organizacion administrativa, sus planes hacia futuro, €l andlisis del mercado en el cua
participay el andlisis de su situacion financiera, entre otros. Para el emisor, € proporcionar
informacion no termina a momento de colocar sus bonos. A partir de la incursion de una
empresa en e mercado de valores, esta debe estar consciente del compromiso que asume de
transmitir informacion de manera constante. La descripcién de la experiencia de SOBOCE
SA., pretendio ilustrar de manera general, los distintos retos que enfrentd la empresa
durante los procesos de emision de bonos. Este relato se basd en las decisiones gjecutivas
gue se tuvieron gue enfrentar y no se detallo €l trabajo operativo que conlleva redlizar una
emision de bonos, dado que € mismo se encuentra claramente establecido en las normas
pertinentes. Con la finalidad de ampliar la informacion del lector, sugerimos se dirija a
Registro del Mercado de Valores de la Intendencia de Valores, donde encontrara toda la
normativa vigente y los prospectos informativos de las distintas emisiones de SOBOCE
S.A. Es importante establecer que el caso de SOBOCE S.A. es muy particular, puesto que
esta empresa tuvo la iniciativa de participar en las primeras experiencias del mercado de
valores boliviano. En la actualidad, nuestro mercado cuenta con normas adecuadas gque
facilitan las actividades y operaciones del mismo. De la misma forma, la experiencia tanto
de los participantes como de los reguladores hace gque los procesos sean de alguna manera
mucho més eficientes. Un aspecto que es importante considerar, es que en la mayor parte
de los casos la primera experiencia es siempre la mas dificil y la que demanda un esfuerzo
adicional. En & gjemplo de SOBOCE S.A., la primera emisién demord més de sei's meses,
sin embargo, la ultima se realizd en menos de dos. Se espera que € caso ilustrado
anteriormente sea de utilidad y sirva de referencia a las empresas bolivianas que consideren
al mercado de valores como alternativa de financiamiento. Finalmente, sugerimos tomar en
cuenta las siguientes recomendaciones:

« Defina claramente sus objetivos de financiamiento.

* Planifique el monto y todas las caracteristicas de la emision ya que deben engranar

con la capacidad de pago futura de su empresa.

» Analice las condiciones y necesidades del mercado de valores.

» Aprenda de | as experiencias anteriores.

* Contrate asesoramiento profesional.

* Lanormaes claray suficiente, cimplaa.

* Brinde informacién claray concisa.

* En la presentacion de la informacidén evite utilizar términos técnicos. El

inversionista puede no conocer afondo su negocio.
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* Si se le presentan dudas, consulte. Tanto la Intendencia de Valores como la Bolsa
Boliviana de Valores SA. cuentan con profesionales capacitados para absolver o
direccionar sus consultas.

ACERCA DEL MANUAL

El presente manual ha sido elaborado como parte del Proyecto “Educacion Bursatil”, €l
mismo que ha contado con la participacion de la Superintendencia de Pensiones, Valoresy
Seguros (SPVS), la Bolsa Boliviana de Vaores SA. (BBV), y la Asociacion Boliviana de
Agentes de Bolsa (ABAB). El proyecto ha contado con el soporte del Programa para el
Desarrollo Empresaria Boliviano, a cargo de la Camara de industriay Comercio de Santa
Cruz (CAINCO), con el auspicio de la Agencia Sueca de Cooperacion internacional para el
Desarrollo (ASDI) El contenido del manual es exclusivamente de caréacter educativo, y no
refleja necesariamente las opiniones de la entidades aludidas, ni tampoco es referente legal
para los tramites y procedimientos en € mercado de valores; para cuyo fin se recomienda
ceflirse alas normas pertinentes.

20



