COMISION NACIONAL DE VALORES
Asuncion- Paraguay
REF.: “APRUEBA NUEVA MODIFICACION
DEL REGLAMENTO GENERAL DEL
MERCADO DE VALORES, DEROGA
RESOLUCIONES DE CARACTER GENERAL”.

Res. CNV CG N° 35/2023.
Acta de Directorio N° 020 de fecha 9 de febrero de 2023

Asuncioén, 9 de febrero de 2023.

VISTO: La Ley N°5.810/17 “Mercado de Valores”, la Ley N°
5.452/15 “Que regula los Fondos Patrimoniales de Inversién”, la Ley N° 3.899/09
“Que regula las sociedades calificadoras de Riesgo”, la Ley N° 1.163/97 “Que regula
el establecimiento de Bolsas de Productos” y su modificatoria por la Ley N° 5067/13,
la Resolucién de Caracter General CNV CG N° 30/21 por la cual se aprueba el
Reglamento General del Mercado de Valores, y se derogan las Resoluciones CNV CG
N°: 6/19, y sus posteriores modificaciones segiin Resoluciones N°.: 7/20, 8/20,
9/20,10/20,13/2014/20,16/20, 17/20,19/20, 20/20, 23/20, 24/20, 27 /21 y 29/21;
las Resoluciones de Caracter General CNV CG N°%. 31/21, 32/21,33/21 y 34/22.-----

CONSIDERANDO: Que, la Ley N° 5810/17 “Mercado de
Valores” en su articulo 165, establece que son funciones de la Comisién: “...b)
reglamentar, mediante normas de cardcter general, las leyes relativas al mercado de
valores;...u) ejercer las demds facultades que esta y otras leyes expresamente le confieran.” .--

Que, ademas, en la Ley N° 5452/15 “Que regula los Fondos
Patrimoniales de Inversion”, la Ley N° 3.899/09 “Que regula las sociedades
calificadoras de Riesgo”, la Ley N° 1163 /97 “Que regula el establecimiento de Bolsas
de Productos” y su modificatoria la Ley N° 5067/13, se otorga a la Comision la
facultad legal para dictar normas reglamentarias para la aplicaciéon de las citadas

leyes.

Que, atendiendo a las disposiciones legales citadas ut supra,
y considerando que el Reglamento General del Mercado de Valores establecido en la
Resolucion CNV CG N° 30/21, ha sido objeto de posteriores incorporaciones y
modificaciones, segin Resoluciones CNV CG N°s.31/21,32/21,33/21y 34/22,y en
virtud a que el Directorio de la Comisién Nacional de Valores ha analizado
incorporar nuevas modificaciones a dicha normativa, resulta necesaria la emisiéon de
una nueva reglamentacion general que establezca los lineamentos normativos para
todos los agentes intervinientes dentro del Mercado de Valores y compilado en un
solo cuerpo normativo para tal efecto.

POR TANTO, el Directorio de la Comision Nacional de
Valores, en uso de sus facultades legales,

RESUELVE:

1°.- APROBAR, nueva modificaciéon al “REGLAMENTO
GENERAL DEL MERCADO DE VALORES”, cuyo versién se anexa y forma parte

integrante de la presente Resolucion.
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2°- ESTABLECER, que las disposiciones de este
Reglamento entraran en vigencia a partir del dia siguiente de su publicacion en la
Gaceta Oficial de la Presidencia de la Republica del Paraguay.

3°.- ESTABLECER, que todos los procesos en tramitacion y
los que se iniciaren antes de la vigencia del presente Reglamento se sustanciardn y
regirdn por las disposiciones vigentes al inicio de la citada tramitacién. -----------------

4°.- DISPONER, que para lo establecido en el Capitulo 4 del
TITULO 2 sobre Acceso Directo al Mercado (ADM), a las Casas de Bolsa ya
registradas antes de la vigencia de las disposiciones de este Reglamento, se les
establece un plazo de 120 dias para que sus clientes puedan hacer uso del Acceso
Directo al Mercado (ADM), el cual empezara a computarse luego de que la Bolsa de

Valores tenga habilitado para las Casas de Bolsa, el sistema para el Acceso Directo al
Mercado.

5°- ACLARAR, que lo establecido en el Articulo 5° del
Capitulo 6 del TITULO 3 sobre Contrato tnico, serd determinado por Circular a ser
dictada por el Directorio de la Comision Nacional de Valores, con establecimiento de
plazo a las Casas de Bolsas para adecuacion de contratos con clientes activos y para
nuevos clientes.

6°.- ACLARAR, que lo establecido en el Articulo 7° del Capitulo
3 Seccién 2 del TITULO 19 sobre Contrato de suscripcion iinico y lo establecido en el
Articulo 4° del Capitulo 8 del TITULO 19 sobre Contrato de colocacion y rescate de cuotas
partes, serd determinado por Circular a ser dictada por el Directorio de la Comision Nacional
de Valores, con establecimiento de plazo a las Sociedades Administradoras, para adecuacion.-

7°.- ACLARAR, que lo establecido en el TITULO 21- ANEXO
D- DE LOS INFORMES DE AUDITORIA, respecto de la disposicién de los papeles de
trabajo de auditorias practicadas en un repositorio electronico, serd determinado por Circular
a ser dictada por el Directorio de la Comision Nacional de Valores, y serd exigida para los
papeles de trabajo de auditorias practicadas correspondientes y a partir del ejercicio 2022.----

8°.- ACLARAR, que lo establecido en el Articulo 7° del
Capitulo 2 del TITULO 25 sobre Contrato de Servicio de Representante de
Obligacionistas, sera determinado por Circular a ser dictada por el Directorio de la
Comision Nacional de Valores.

9°.- DISPONER, que la modificacién del estatuto social de
las Casas de Bolsa y Sociedades Administradoras, contemplando de que no podran
ser accionistas ni directores, quienes estén comprendidos en la revision de las listas
de sanciones financieras vinculadas al terrorismo y la proliferacién de armas de

Aviadores del Chaco 1669 casi San Martin - Edificio AYMAC I Piso 1 — Email: cnv@cnv.gov.py — Pagina WEB: www.cnv.gov.py
Pagina 2 de 4


mailto:cnv@cnv.gov.py
http://www.cnv.gov.py/

COMISION NACIONAL DE VALORES
Asuncion- Paraguay
REF.: “APRUEBA NUEVA MODIFICACION
DEL REGLAMENTO GENERAL DEL
MERCADO DE VALORES, DEROGA
RESOLUCIONES DE CARACTER GENERAL”.

Res. CNV CG N° 35/2023.
Acta de Directorio N° 020 de fecha 9 de febrero de 2023

destrucciéon masiva sefialadas en la normativa de la Seprelad, debera ser realizada en
un plazo de 6 meses a partir de la vigencia de la presente Resolucion.

10°.- ESTABLECER, que para las Entidades Fiscalizadas, las
normas dispuestas en el Reglamento General del Mercado de Valores, en el TITULO
27, referente a Normas de Gobierno Corporativo, tendran plazo para adecuarse hasta
el 19 de marzo de 2.023, salvo para Auditores, Calificadoras de Riesgos, Entidades
especializadas como Representantes de Obligacionistas y Sociedades Emisoras
registradas, a las cuales se les establecera plazos y condiciones a través de Circulares
emitidas por el Directorio.

11°.- ESTABLECER, que la norma dispuesta en el
Reglamento General del Mercado de Valores, en el TITULO 30, en el Capitulo 1, en
su Articulo 1° inciso b), referente al arancel de Monitoreo de transacciones, tendré
vigencia a partir de la fecha a ser dispuesta por Circular a ser emitida por el Directorio
de la Comisién Nacional de Valores.

12°.- ESTABLECER, que las entidades actualmente
habilitadas y autorizadas como encargadas del registro de anotaciones en cuenta no
seran sujetas de cumplimiento a los requisitos establecidos en las disposiciones del
TITULO 33 de este Reglamento. Para estos casos la Comisién Nacional de Valores
podré disponer de medidas de adecuacion en caso sean requeridas como parte de su
actividad.

13°.-SUPRIMIR del Reglamento General del Mercado de
Valores los siguientes Anexos y Articulos, disponiendo que las Casas de Bolsas
contardn con un plazo de transicion de 30 dias para la adopcion del Contrato tnico a
ser emitido por Circular del Directorio, segtin lo previsto en el TITULO 3 Capitulo
6, Articulo 5° del Reglamento, debiendo aplicar hasta dicha fecha las disposiciones
contenidas en los articulos y anexos suprimidos en este acto:

ANEXOS/ Articulos Ubicacién en: Ubicacién Capitulo
dentro del Titulo
ANEXO B TITULO 3
ANEXO C TITULO 3
ANEXO D TITULO 4
Articulo 6° TITULO 6 del Capitulo 1
Articulo 4° TITULO9 del Capitulo 1
Articulo 3° TITULO 11 del Capitulo 2
Articulo 4° TITULO 12 del Capitulo 1
ANEXOF TITULO 12
Articulo 8° TITULO 13 del Capitulo 1
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14°.- SUPRIMIR del Reglamento General del Mercado de
Valores el siguiente Anexo.

| ANEXO B | Ubicacién en: TITULO 19

15°.- DEROGAR las siguientes resoluciones de caracter
general:

- Resolucién CNV CG N° 30/21 de fecha0 9 de setiembre de 2021, Ref. “Aprueba Reglamento General
del Mercado de Valores, y se derogan resoluciones de cardcter general”;

- Resoluciéon CNV CG N° 31/21 de fecha 19 de octubre de 2021, Ref. “Modificar el Articulo 21 del
Capitulo 1 del Titulo 4 del Reglamento General del Mercado de Valores”;

- Resoluciéon CNV CG N° 32/21 de fecha 01 de diciembre de 2021, Ref. “Por la cual se incorpora el
Titulo 34 “De las Cajas de Valores” al Reglamento General del Mercado de Valores”;

- Resoluciéon CNV CG N°33/21 de fecha 23 de diciembre de 2021, Ref. “Por la cual se modifica el Titulo
21 Auditores Externo del Reglamento General del Mercado de Valores”;

- Resoluciéon CNV CG N° 34/22 de fecha 30 de marzo de 2022, Ref. “Por la cual se modifica el articulo
2° del Capitulo 9 del Titulo 19 del Reglamento General de Mercado de Valores, y se fija plazo para remision
de estados financieros auditados al 31/12/2021 para sociedades emisoras y emisoras de capital abierto”.

16°.- COMUNICAR, publicar y archivar.

DIRECTORIO DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

FDO. DIGITALMENTE) JOSHUA DANIEL ABREU BOSS, Presidente
LUIS M. TALAVERA 1., Director
FERNANDO A. ESCOBAR E., Director
ANGELO M. PALACIOS C., Director

CERTIFICO que la presente copia es fiel a su original.
Firmado digitalmente

Worioa Lidia por MARIA LIDIA
ZALAZAR DE SILVERO
Fobogar Torates  Fecha: 2023.02.10
08:03:49 -03'00'
Abg. MARIA LIDIA ZALAZAR T. DE SILVERO
Secretaria General
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

TITULO 1. DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO 1
AMBITO DE APLICACION

Articulo 1°. Objeto. La presente resolucion reglamentaria tiene por finalidad
reglamentar disposiciones de la Ley N° 5810/17 de “Mercado de Valores”; y ademas,
reglamentar disposiciones de la Ley N° 5452/15 que regula los Fondos Patrimoniales
de Inversion, de la Ley N° 1.163/97 "Que regula el establecimiento de Bolsas de
Productos", y su modificatoria por la Ley N°5.067/2013, y de la Ley N°3.899/09 "Que
regula la calificacion de riesgo y el funcionamiento de las Sociedades Calificadoras de
Riesgo".

A efectos de esta reglamentacion se entiende por CNV o Comisién, a la Comision
Nacional de Valores.

Articulo 2°. Oferta Puablica. Es considerada Oferta Publica de valores todo
ofrecimiento realizado para la negociacion (primaria o secundaria) de titulos
valores, dirigidas a grupos determinados o al publico en general mediante
ofrecimientos personales o por cualquier medio de comunicacién.

No se entenderé por grupos determinados, el ofrecimiento a menos de treinta y seis
(36) personas, siempre y cuando intermedie una Casa de Bolsa, debidamente
registrada en la Comisién, y que cumpla con los requisitos establecidos para
Colocaciones Privadas en el Articulo 1°, Capitulo 10 del Titulo 3, y lo dispuesto en
los Articulos 2° y 3° en el Capitulo 4 del Titulo 3 del presente Reglamento. En los
demas casos en los que no intermedie una Casa de Bolsa, se entenderd como grupos
determinados el ofrecimiento realizado a més de una persona.

No se entendera por grupos determinados, el ofrecimiento de Certificados de
Depositos de Ahorro para la negociacion (primaria o secundaria) con sus clientes,
realizado por: i) Bancos o Entidades Financieras, reguladas por la Ley N° 861/96 y
sus modificaciones; y, ii) Casas de Bolsa registradas ante la CNV.

Articulo 3°. Inversores Calificados. Seran los siguientes:

a) Bancos y financieras, compafiia de seguros, sociedades administradoras de
fondos, fondos de inversiones, fondos mutuos, casas de bolsa, bolsas.

b) Cooperativas con patrimonio neto auditado de cinco mil (5.000) salarios
minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.

C) Entidades o Cajas previsionales de jubilaciones y pensiones, donde la toma de
decisiones de inversion las realiza a través de un banco, compaifiia de seguros, o casa
de bolsa; o si las Cajas cuentan con activos totales que superen los cinco mil (5.000)
salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.
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d) Una organizacion sin fines de lucro, corporacién o sociedad exenta de
impuestos con un patrimonio neto de al menos diez mil (10.000) salarios minimos
mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no especificadas de
la capital.

e) Una empresa en la que el 75% de los accionistas o socios son inversores
calificados.
f) Una empresa con patrimonio neto auditado de diez mil (10.000) salarios

minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.

g) Una persona fisica con un patrimonio neto de al menos un mil quinientos
(1.500) salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades
diversas no especificadas de la capital, sin incluir el valor de su residencia principal.
h) Una persona fisica con inversiones de quinientos (500) salarios minimos
mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no especificadas de
la capital.

i) Una persona con un ingreso superior a doscientos cincuenta (250) salarios
minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital en cada uno de los dos afios calendario més recientes o un
ingreso conjunto con un cényuge que exceda a trescientos cincuenta (350) salarios
minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital para esos afios y una expectativa razonable del mismo nivel
de ingresos en el afio actual.

j) Un fideicomiso con activos de al menos tres mil (3.000) salarios minimos
mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no especificadas de
la capital, no formado solo para adquirir los valores ofrecidos, y cuyas compras son
dirigidas por una persona que cumple con el estindar legal de tener suficiente
conocimiento y experiencia en asuntos financieros y de negocios para poder evaluar
los méritos y riesgos de la posible inversion.

k) Cualquier persona fisica o juridica extranjera, no residente, con portafolio de
inversion bursatili de mas de quinientos (500) salarios minimos mensuales
establecidos para trabajadores de actividades diversas no especificadas de la capital,
o su equivalente en otra moneda.

Las Casas de Bolsa deberdn contar con una declaraciéon de las personas fisicas y
juridicas citadas en los literales d) al k), de que son inversionistas calificados y de
que conocen las medidas de riesgo de sus inversiones.

Articulo 4°. Inversores Institucionales. Seran los siguientes:

a) Bancos y financieras, compafifa de seguros, sociedades administradoras de
fondos, fondos de inversiones, fondos mutuos, casas de bolsa, bolsas.

b) Cooperativas con patrimonio neto auditado de cinco mil (5.000) salarios
minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.

C) Entidades o Cajas previsionales de jubilaciones y pensiones, donde la toma de
decisiones de inversion las realiza a través de un banco, compaiiia de seguros, o casa
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de bolsa; o si las Cajas cuentan con activos totales que superen los cinco mil (5.000)
salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.

Articulo 5°. Valores. A los efectos de la Ley de Mercado de Valores y de las
resoluciones que dicte esta Comision, se entenderan por titulos representativos de
deuda:

a) Pagarés,

b) Cheques de pago diferido,

C) Bonos,

d) Certificados de Depositos de Ahorro,

e) Cédulas Hipotecarias,

f) Otros documentos necesarios para ejercer el derecho literal y auténomo que

en ellos se consigna y que determine la Comisién, quedando regulada la emisién de
los mismos por la Ley de Mercado de Valores, y supletoriamente por las
disposiciones del Cédigo Civil.

Se entenderan por titulos representativos de suscripciéon, de propiedad, de
participacion u otros:

a) Acciones,

b) Cuotas de Fondos de Inversion,

C) Cuotas de Fondos Mutuos,

d) Cuotas de Participacién en Fideicomisos,
e) Otros valores que determine la Comision.

Articulo 6°. Valores No Consignados por Escrito. Los valores no consignados por
escrito en los que consten derechos de crédito, de suscripcién, de propiedad, de
participacion u otros, deberan contener al menos la siguiente informacién:

a) Nombre y domicilio del emisor,

b) Caracteristicas de los valores,

C) Derechos que confieren,

d) Vencimiento,

e) Garantias, en su caso,

f) Las demas informaciones que requiera la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 7°. Operacion Bursatil. Es la que se realiza a través de una bolsa local, con
participacion de los intermediarios de valores autorizados por la Comisién para
operaciones con valores por cuenta de terceros; y también por cuenta propia con
recursos propios, en dicho mercado.

Articulo 8°. Operacién Extrabursatil. Es la que se realiza fuera de la bolsa local, ya
sea en el mercado local o en el extranjero, con la participacion de intermediarios de
valores autorizados por la Comisidn, para operaciones con valores por cuenta de
terceros; y también por cuenta propia con recursos propios, en dicho mercado.
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Articulo 9°. Valores emitidos por el Poder Ejecutivo a través del Ministerio de
Hacienda o por el Banco Central del Paraguay. Los titulos valores objeto de oferta
publica emitidos por el Poder Ejecutivo a través del Ministerio de Hacienda o por el
Banco Central del Paraguay no estaran sujetos a las disposiciones legales que regulan
al Mercado de Valores.

A excepcién del Ministerio de Hacienda o el Banco Central del Paraguay, las demas
personas estaran sujetas a las disposiciones legales que regulan al Mercado de
Valores, y no podrdn realizar oferta publica de estos titulos valores, ni su
intermediacion sin la autorizaciéon previa de la Comision Nacional de Valores.

Articulo 10°. Intermediacién de Valores. La intermediaciéon de valores es la
actividad exclusiva para intermediarios de valores inscriptos en el Registro de la
Comision Nacional de Valores y las Bolsas, con demandantes y oferentes para la
adquisicion o enajenacién de valores.

Se entenderd también intermediacién de valores cuando cualquier persona adquiera
un titulo valor, sea publico o privado, para luego venderlo a sus clientes, dentro de
un lapso de trescientos sesenta y cinco dias luego de su adquisicién, salvo que dichas
operaciones sean realizadas por un intermediario de valores registrado y autorizado
en la Comisién Nacional de Valores.

No se entenderd por intermediacién de valores, a los efectos de la Ley de Mercado
de Valores y de este Reglamento, la adquisicién de certificados de depédsitos de
ahorro por parte de bancos y entidades financieras reguladas de conformidad con la
Ley N° 861/96 y sus modificaciones, para su posterior negociacién y venta a sus
clientes.

A efectos de este articulo se entendera por clientes a aquellos con quienes se
mantengan vinculos de servicios financieros o venta de productos financieros, salvo
que estos clientes sean Bancos y Financieras registradas y supervisadas por el Banco
Central del Paraguay, o Administradoras de Fondos Patrimoniales de Inversion
registradas en la Comision Nacional de Valores.

Articulo 11°. Definiciones. A efectos del presente reglamento se definen los
siguientes términos:

a) Programa de Emision Global: Se entiende por Programa de Emisiéon Global a
la emisién mediante la cual una entidad, estructura con cargo a un monto global, la
realizacion de varias emisiones a través de Series.

b) Series: Representan al conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas
dentro de cada una de las mismas, instrumentados en un solo titulo global
representativo de la serie. Las series pueden ser emitidas hasta alcanzar el monto total
del Programa de Emision Global registrado. Las emisiones de Series son correlativas
por moneda y deben reunir las caracteristicas establecidas en el Reglamento
Operativo del SEN. El registro de cada serie que conforma el Programa de Emisién
Global se realiza a través de la Bolsa, con un complemento de prospecto.

C) Emision: Es el monto global emitido en una moneda determinada.
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d) Desmaterializacion: Se refiere a la eliminacién de circulacion de titulos fisicos
sean acciones o titulos de deuda, u otro instrumento que pueda ser representado a
través de anotaciones en cuenta y emitidos como programas de emisiéon global.

e) Custodia: Consiste en el resguardo de los titulos emitidos por un Emisor. La
custodia serd realizada bajo los términos establecidos en el Reglamento de las
entidades autorizadas por la CNV.

f) Titulo global de la Serie: Corresponde al titulo emitido por el emisor
vinculado a cada una de las Series que conforman el Programa de Emisién Global. El
contenido del mismo debe ajustarse a los términos establecidos en el Reglamento
Operativo del SEN.

g) SEN: Sistema electrénico de negociacion.
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TITULO 2. BOLSA DE VALORES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Tramite anterior al registro. Con anterioridad a la solicitud de registro
como Bolsa de Valores, debera presentarse un proyecto de viabilidad en el cual se
demuestre que la entidad contard con los medios técnicos y la infraestructura
adecuada para su funcionamiento.

Articulo 2°. Requisitos del proyecto de viabilidad. El proyecto de viabilidad debera
contener cuanto sigue:

a) Organizacién y estructura administrativa, con referencia del personal técnico,
preparacion y experiencia en el drea;

b) Infraestructura con la cual se contaré;

C) Sistemas informaticos, con descripcion técnica del equipamiento, de los

programas informaticos a utilizar, la seguridad del sistema y las garantias que
ofrecen los proveedores;

d) Sistemas electrénicos de comunicacién y de divulgacién de la informacion;
e) Sistemas de publicidad a utilizar para dar a conocer los resultados diarios de
las transacciones que se efecttien en su recinto;

f) Sistemas de publicidad o boletines relacionados a estudios y a informaciones
periédicas sobre el mercado;

g) Inventario de los bienes de la sociedad, con indicacién del valor de los mismos
en cardcter de declaracién jurada;

h) Otros antecedentes que a juicio del solicitante y de la Comisién Nacional de

Valores tengan trascendencia para el desarrollo del Mercado de Valores.

Una vez aprobado por la Comisién Nacional de Valores el proyecto de viabilidad,
la entidad solicitante debera presentar la documentacioén definitiva para el registro.

Articulo 3°. Requisitos adicionales. Con el estudio de viabilidad debera
acompanarse:

a) Proyecto de estatutos sociales que regird la entidad ajustado a las leyes y
reglamentos que rigen a las Bolsas de Valores;

b) Proyecto de reglamento interno que establezca el funcionamiento de la
entidad. En el mismo se debera indicar, ademads, la constituciéon de las garantias
bursatiles previstas en la Ley de Mercado de Valores;

C) Proyecto de las reglamentaciones de las diferentes operaciones bursatiles que
se realizaran en la Bolsa de Valores.

Articulo 4°. Requisitos de inscripcion. La solicitud de registro y antecedentes que
acompafian a la solicitud de registro, podran ser remitidos en formato digital, con
tirma electrénica cualificada del Representante Legal de la sociedad a la direccién
de correo electrénico cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de
Valores en formato impreso.
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La solicitud de registro debera presentarse mediante una carta firmada por el
Presidente de la Bolsa de Valores y deberd acompafarse lo siguiente:

a) Datos de la sociedad: Denominacion social, domicilio, fecha de constitucion,
RUC, correo electrénico, teléfono;

b) Copia de los estatutos sociales debidamente protocolizados e inscriptos en la
Direccion General de los Registros Pablicos;

C) Balance de apertura, indicacién del monto de capital integrado, de los bienes
de la sociedad, de las cuentas bancarias y de las disponibilidades de la sociedad;

d) Noémina de los directores y sindicos, con indicacién de los domicilios

respectivos, y de su participaciéon, cuando corresponda en oérganos de
administraciéon o de fiscalizaciéon de otras personas juridicas. Asimismo, deberan
hallarse indicados los vinculos patrimoniales que poseen en otras entidades;

e) Breve curriculum de los directores, gerentes, sindicos y principales ejecutivos
de la Bolsa de Valores, y descripcion de cargos o funciones que desempefien en la
sociedad; copias de los documentos de identidad de los mismos;

f) Copia de los reglamentos internos y demas reglamentaciones de la Bolsa de
Valores aprobados por la Comision Nacional de Valores;
g) Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composicién

accionaria, segin formato Anexo A del presente Titulo normativo. En el caso de que
el accionista sea una persona juridica debera ademas llegar hasta los beneficiarios
finales (personas fisicas) quienes detentan el diez (10) por ciento o mas de
participacion en el capital.

h) Certificado de antecedentes policiales y judiciales de sus representantes
legales, directores, gerentes y sindicos de la Bolsa de Valores (con fecha de
expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentacion de la solicitud);
i) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y por el Registro de
Quiebras de los representantes legales, directores, gerentes y sindicos de la Bolsa de
Valores (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de
presentacion de la solicitud);

) Declaracién jurada de los representantes legales, directores y sindicos de no
hallarse comprendidos en las causales de inhabilidad previstas en la Ley;
k) Manifestaciéon suscripta en cardcter de declaracion jurada por los

representantes legales, directores y sindicos de que no cuentan con condena firme
sobre hechos punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o
en el extranjero;

1) Declaracién jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompafia a la solicitud de inscripcién;

m)  Otras informaciones o documentaciones que la Comision estime pertinente.

Para lo establecido en los incisos j), k) 1), la Comisién podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

Articulo 5°. Capital integrado minimo. El capital integrado minimo requerido para
la apertura de una Bolsa de Valores sera de tres mil quinientos (3.500) salarios
minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas de la capital.
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Articulo 6°. Constitucion de garantias bursatiles. Las Bolsas de Valores deberan
constituir el fondo de garantia previsto en la Ley de Mercado de Valores.
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CAPITULO 2
INFORMACION

Articulo 1°. Informacion sobre garantias bursatiles. La Bolsa de Valores debera
informar a la Comision, a través de mecanismos de transmisioén de datos en forma
electronica, en forma mensual dentro de los cinco (5) primeros dias siguientes al mes
que se informa, sobre el monto del Fondo de Garantia constituido, detallando la
composiciéon correspondiente a cada Casa de Bolsa; y la composicion de las
inversiones realizadas con los recursos del fondo.

Articulo 2°. Informacién de operaciones. La Bolsa de Valores tendra a disposicion
de la CNV, a través de mecanismos de transmision de datos en forma electrénica,
informacion sobre todas las operaciones realizadas en su recinto en forma diaria, o
informadas a través de plataformas de informacion habilitadas, con la periodicidad
que requiera la CNV. La informacién minima a ser proporcionada serd establecida
por Circulares a ser dictadas por la Comisién a dicho efecto.

Articulo 3°. Informacion contable. La Bolsa de Valores debera remitir sus Estados
Financieros auditados al cierre de cada ejercicio, dentro de los 90 (noventa) dias
corridos, posteriores a dicho cierre. Los estados financieros y sus correspondientes
notas y anexos seran remitidos en formato Planilla Electrénica (Hoja de Célculo) con
la firma electrénica cualificada del Representante Legal de la sociedad en cada
documento remitido, estaran ademds suscriptos con firma electrénica cualificada
por el Sindico, Contador y el Auditor Externo independiente a los fines de
identificacién con su dictamen.

La Memoria del Directorio estara suscrita con firma electrénica cualificada por el
Representante Legal o Convencional, en formato PDF. Para la informacién anual, el
informe del Sindico, se presentara en formato PDF con firma electrénica cualificada
del mismo, con la indicaciéon de los documentos examinados, el alcance del examen
y el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del Cédigo Civil.

Deberan remitir la documentacién peridédica anual, via electrénica, a la direccién de
correo electronico: estadosfinancieros@cnv.gov.py.

La remision serd en archivo adjunto denominado de la siguiente forma:
“Denominaciéon social (xxx) seguido del periodo y afio (Mes 20xx)”, (ej: xxx Mes
20xx). Igual referencia para el Asunto en la transmisién del correo electrénico. Por
el mismo correo, se dard acuse de recepcion de lo enviado, al remitente. De existir
algtin inconveniente para la transmisién electrénica, por parte de las entidades
obligadas a la remisién de la informacién, la misma deberd ser remitida en medio
magnético, nota mediante a través de Mesa de Entrada de la Comisiéon Nacional de
Valores.

Todo cambio de las instrucciones impartidas por la Comisién, respecto de las
especificaciones para la forma y medio de remision de la informacién dispuesta, serd
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realizado a través de Circular emitida por el Directorio de la Comisién Nacional de
Valores.

Articulo 4°. Abstencion de Directores. En los casos que los miembros del Directorio
de Bolsas de Valores ocupen también cargos en el directorio de las Casas de Bolsa y
viceversa deberan abstenerse de participar en las deliberaciones relativas a dicha
operacion, que competan a ambas sociedades, comunicando al resto del directorio y
dejando asentado en el acta correspondiente la mencionada situacion, a fin de evitar
conflicto de interés en el Mercado de Valores, manteniendo el orden y seguridad del
mismo.

Dicha situacion se extiende a los casos en los cuales el miembro del directorio de la
bolsa de valores lo sea también de una sociedad emisora.

Articulo 5°. Informacién sobre Estado de Emisiones. La Bolsa debera poner a
disposicion de la CNV en forma electrénica, informaciéon sobre el estado de
emisiones y colocaciones, de las emisiones vigentes registradas bajo el esquema de
Programa de Emision Global (PEG).

Articulo 6°. Comunicacion de incumplimiento de pagos del Emisor. La Bolsa
deberda comunicar a la CNV, a través de mecanismos de transmision de datos en
forma electrénica, la falta de cumplimiento del pago de dividendos, capital y/o
intereses, producida por algtn emisor, con la indicaciéon de las caracteristicas del
instrumento. La comunicacién deberd ser realizada dentro del plazo de hasta
veinticuatro horas posteriores a la fecha en que se haya producido el incumplimiento
del emisor. El horario de pago establecido por la Bolsa para el dia de vencimiento,
acorde con el funcionamiento del Sistema de Pagos del Paraguay (SIPAP), deberé
ser informado a la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 7°. Registro en Bolsas. Para el registro en las Bolsas, una vez habilitadas las
plataformas de transmision de datos del Registro del Mercado de Valores de la
Comision, éstas tendran acceso a los documentos de los procesos de registro, los que
seran documentacion suficiente a los efectos de la correspondiente tramitacion de
registro, sin perjuicio de documentaciones adicionales que las Bolsas puedan solicitar.
Mientras no se encuentren habilitadas las plataformas, o se encuentren sin
funcionamiento, la tramitaciéon del registro se realizard con la presentacién de
documentos segtn las normativas internas de las Bolsas.

Articulo 8°. Aperturas de cuentas en Agentes de Custodia, Compensacioén y
Liquidacion de Valores y Otras Instituciones Financieras Extranjeras. Las Bolsas de
Valores podran abrir cuentas en otras Bolsas de Valores, Agentes de custodia,
compensacion y liquidacion de valores y otras Instituciones Financieras Extranjeras.
En caso de abrir cuentas, las Bolsas de Valores deberan:

a) Informar a la Comisién, sobre la apertura de cuentas en otras Bolsas de Valores,
Agentes de Custodia, Compensacién y Liquidacion, asi como en otras Instituciones
Financieras Extranjeras, antes de operar con dichas cuentas, remitiendo copia del
correspondiente Contrato de Apertura ala CNV.
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b) Mantener cuentas separadas y exclusivas para las operaciones por cuenta
propia y operaciones por cuenta y orden de clientes, sea para custodia o de
liquidacion.

C) Posibilitar a la Comisién el acceso a la informacion de las transacciones y
balances en las cuentas habilitadas en otras Bolsas de Valores, Agentes de Custodia,
Compensaciéon y Liquidacién, e Instituciones Financieras Extranjeras. En caso de
restriccion al acceso de esta informacién por parte de dichos agentes, las Bolsas de
Valores no podran operar via este medio.
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CAPITULO 3
HACEDOR DE MERCADO

Articulo 1°. Funcion. La funcién del Hacedor de Mercado sera la de proveer
liquidez a los instrumentos, mediante la formulacién de ofertas de compra y de
venta bajo las condiciones que cada Bolsa de Valores establezca y que determinen
en su respectiva reglamentacion interna, a ser aprobada por la Comision.

Articulo 2°. Regla general. Como regla general, todas las operaciones se realizaran
a través de los sistemas electronicos de negociacion autorizados por la Comision,
bajo segmentos que aseguren la prioridad precio tiempo y por interferencia de
ofertas. Los Hacedores de Mercado solo estaran habilitados para actuar
exclusivamente por cuenta propia.

Los Hacedores de Mercado solo podran actuar como tales en los instrumentos para
los que se encuentre habilitado por la respectiva Bolsa de Valores.

Articulo 3°. Pautas minimas. La reglamentacion que las Bolsas de Valores dicten
con relacién a la actividad de los Hacedores de Mercado deberd como minimo
contemplar los siguientes aspectos:

a) Los requisitos que deberan cumplir, las Casas de Bolsa habilitadas por la
Comision para su registro como Hacedores de Mercado y vigencia de la inscripcion.
b) Si la actuacién en tal cardcter serd exclusiva por instrumento, o se
permitira la pluralidad de Hacedores de Mercado en un mismo instrumento; y si
cada Hacedor de Mercado podra actuar en tal cardcter sélo en un instrumento o en
varios.

c) Los derechos y obligaciones de los Hacedores de Mercado.

d) Instrumentos negociados en las Bolsas, respecto de los cuales podra operar el
Hacedor de Mercado.

e) Ingresos, comisiones y/o beneficios que percibira por su actuacion.

f) Exigencias de presencia minima durante la rueda de negociacion.

g) Diferencial (spread) maximo entre los precios de las ofertas de compra y de venta
que podra mantener por instrumento durante su presencia en la rueda de
negociacion.

CAPITULO 4
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ACCESO DIRECTO AL MERCADO (ADM)

Articulo 1°. Ambito de aplicacién. Establecer las condiciones, requisitos,
obligaciones y aspectos operativos exigibles para el funcionamiento del sistema de
Acceso Directo al Mercado, que seran aplicables en las Bolsas de Valores.

Articulo 2°. Términos y definiciones. Para los efectos del Reglamento, los términos
que se indican a continuacion, tendrédn los siguientes significados:

a) ADM: Acceso Directo al Mercado o DMA por sus siglas en inglés (Direct

Market Access).

Bolsas de Valores: son las registradas en la Comisién Nacional de Valores.

Casas de Bolsas: son las registradas en la Comisiéon Nacional de Valores.

Limites Operativos: Los limites que las Casas de Bolsa determinen a fin de

administrar los riesgos derivados del ADM.

e) OMS (Order Management System): Sistema electronico desarrollado para
administrar 6rdenes (no corresponde al Sistema OMS del Sistema Electrénico

=

aL

de Negociacién de las Bolsas de Valores).

f) Proveedor ADM: Empresa que brinda la infraestructura necesaria para
conectar a un cliente con el Sistema de Negociaciéon, cuyos servicios son
contratados por una Casa de Bolsa.

g) Sistema de Ruteo de Ordenes: Sistema electrénico que permite la canalizacién
de 6rdenes emitidas por Clientes al Sistema de Negociacion.

h) Trazabilidad: Seguimiento continuo de las 6rdenes durante todo el proceso
de intermediacion.

Articulo 3°. Acceso directo al mercado (ADM). Es el mecanismo de transmision de
6rdenes de modo directo e inmediato al Sistema de Negociacién, mediante medios
electronicos, por parte de clientes de las Casas de Bolsa, con ruteo de 6rdenes via
infraestructura de la Casa de Bolsa, de manera que las 6rdenes de los clientes pasen
siempre a través del OMS de dicha Casa de Bolsa antes de ingresar al Sistema de
Negociacion. Ello requiere autorizacion de la Casa de Bolsa, quien es responsable de
la orden transmitida al Sistema de Negociacién, y siempre que no existan errores o
fallas en el Sistema de Negociacién o en el sistema informético proveido por la bolsa
de valores que impidan formalizar una orden.

Articulo 4°. Ordenes. El mecanismo de acceso directo al mercado permite a los
comitentes remitir directamente sus 6rdenes a los sistemas de negociacién de las
Bolsas de Valores, pero siempre bajo la responsabilidad operativa de una Casa de
Bolsa, quien otorgara esta facilidad tecnoldgica a sus Comitentes, sin perjuicio de la
responsabilidad establecida en la Ley de Mercado de Valores. La Casa de Bolsa
permitira a sus clientes usar su cédigo de comitente para transmitir 6rdenes al
mercado usando la infraestructura tecnolégica de ruteo de 6rdenes. Las 6rdenes
serdn transmitidas al sistema de negociacion luego de pasar una serie de
verificaciones automaticas de los limites establecidos por la Casa de Bolsa.

Articulo 5°. Condiciones de uso del ADM. El uso del ADM se sujeta a lo siguiente:

Pagina 13 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

a)
b)

Unicamente se podra utilizar el ADM para realizar operaciones de titulos
valores habilitados en Bolsas de Valores registradas en la CNV.

las obligaciones de conocimiento del cliente estardn siempre a cargo de la
Casa de Bolsa incluso para efectos del cumplimiento de las normas para la
prevencién de lavado de activos y financiamiento del terrorismo.

la Casa de Bolsa debe contar con mecanismos alternativos que permitan la
realizacion de operaciones en caso de contingencia.

la Casa de Bolsa debe implementar mecanismos y procedimientos de control
de riesgos que permitan la aplicacién automatica de Limites Operativos sobre
los clientes.

los cédigos de acceso que una Casa de Bolsa otorgue a sus clientes serdn
personales e intransferibles.

para el acceso a sus sistemas de negociacioén a través del ADM, las Bolsas de
Valores deben certificar que el protocolo de comunicacién que usa el Sistema
de Ruteo de Ordenes a través de la cual la Casa de Bolsa proporcionara el
acceso directo a sus clientes, cumpla con las especificaciones que la propia
Bolsa de Valores establezca, y con certificacion expedida por la misma.

Articulo 6°. Del acceso de los Clientes. Las Casas de Bolsa deberdn asegurar el
acceso de clientes al servicio ADM con ruteo de 6rdenes via la infraestructura de la
Casa de Bolsa.

Articulo 7°. Obligaciones y responsabilidades de la Casa de Bolsa. Las
obligaciones y responsabilidades de la Casa de Bolsa para la prestacion del servicio
ADM son las siguientes:

a)

celebrar un contrato con cada uno de los clientes a los que proporcionen el
servicio ADM, o celebrar un contrato tinico con el Cliente segtin lo establecido
en este Reglamento, donde se estipule el servicio de ADM, y condiciones de
uso para el cliente.

adoptar las medidas pertinentes para evitar el uso indebido de los accesos
directos otorgados a los clientes, asi como el acceso por parte de terceros no
autorizados.

establecer los controles operativos de riesgo.

garantizar la trazabilidad en las operaciones realizadas en virtud del ADM,
para que al interior de sus sistemas se identifique a los representantes a cargo
de las 6rdenes, operaciones y toda actividad que desarrollen.

llevar el control y registro de cada una de las 6rdenes formuladas por parte
de los clientes para la compra o venta de los valores negociados en los
Sistemas de Negociacion.

establecer los mecanismos que permitan mantener actualizado el registro de
transacciones, en relacion con el proceso de asignacion de operaciones ante la
instituciéon de compensacion y liquidacion respectiva.

informar de manera completa y oportuna a los clientes sobre la operatividad,
riesgos, medios alternativos para transmisiéon de ordenes y costos
relacionados al servicio, asi como obtener de ellos la aceptaciéon expresa de
todas las condiciones y limitaciones aplicables a su acceso directo a los
Sistemas de Negociacion.
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h) identificar a los clientes en su Registro, el que estara a disposiciéon de la
Comision Nacional de Valores y de la Bolsa de Valores respectiva.

i) evitar la ejecucion de las 6rdenes transmitidas o no al mercado, que no
cumplan con la normatividad vigente.

j) obtener de sus clientes informacién sobre su situacién financiera a fin de
verificar que cuenten con recursos financieros suficientes, conocimiento de
las reglas del mercado y del uso del sistema ADM. Se exceptiia la solicitud de
informacion sobre situacion financiera a aquellos clientes que se encuentren
bajo del régimen simplificado u otro régimen similar, en cuyo caso la Casa de
Bolsa debera establecer un limite maximo operativo.

k) implementar mecanismos que cautelen la naturaleza personal e intransferible
del acceso directo al mercado por parte de sus Clientes.

La Casa de Bolsa que proporcione el servicio ADM a sus clientes mantendré en todo
momento la responsabilidad respecto de la formulaciéon e ingreso de las 6rdenes
efectuadas a través del ADM.

La prestacion del servicio ADM no exime a la Casa de Bolsa de cumplir con lo
establecido en la Ley, el Reglamento y la normativa vigente, respecto del proceso de
intermediacion.

Articulo 8°. Sistema de registro de 6rdenes. Las 6érdenes que se transmitan a los
Sistemas de Negociacion a través del ADM deben formar parte de los sistemas de
registro de 6érdenes y de asignacién de operaciones de las Casas de Bolsa. Las Bolsas
de Valores deberan proveer a las Casas de Bolsa informacién detallada sobre las
6rdenes y negociaciones a través del ADM, a fin de cumplir con sus obligaciones
relacionadas a su sistema de informacién y remision de informacion a la Comision.

Articulo 9°. Sistemas de negociacion de Bolsas. Las Casas de Bolsa son
responsables de los riesgos inherentes al uso de los sistemas o mecanismos de
interconexién autorizados para el ADM. Asimismo, deben verificar que cumplan
con las disposiciones generales establecidas por las Bolsas de Valores, en sus
respectivos reglamentos de operaciones.

Las Bolsas de Valores podran, en virtud de sus funciones y facultades, suspender la
conexion a los sistemas o mecanismos ADM de las Casas de Bolsas de manera
temporal o definitiva, en los siguientes casos:

a) cuando dicha conexién atente contra la seguridad y/o estabilidad de los
Sistemas de Negociacion.

b) cuando cambien las condiciones bajo las cuales las Bolsas de Valores
autorizaron la conexién o existan circunstancias sobrevinientes que
impliquen cualquier tipo de riesgo para los Sistemas de Negociacion, para el
ejercicio de las actividades de las Bolsas de Valores o de las Casas de Bolsa, y

c) eventos en los cuales se incumpla cualquier obligacién que se encuentre
estipulada a cargo de las Casas de Bolsa.
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Las Bolsas de Valores deberan remitir inmediatamente a la Comisién Nacional de
Valores un informe donde se expongan detalladamente los motivos de la
suspension.

Articulo 10°. Relacién de las Casas de Bolsa con sus clientes. De manera previa a
la prestacion del servicio ADM, las Casas de Bolsa deben obtener de sus clientes una
declaracién en la cual manifiesten cumplir y conocer lo siguiente:

a) las disposiciones aplicables al ADM y su funcionamiento.

b) que las 6rdenes que ingresen a través del ADM serdn transmitidas de manera
directa, por lo que no seran fraccionadas o administradas por las Casas de
Bolsa.

c) tener conocimiento de las normas del funcionamiento del ADM.

d) no tener sanciones previas correspondientes a infracciones graves o muy
graves que le hayan sido impuestas por la Comisiéon Nacional de Valores.

e) contar con los recursos financieros necesarios para llevar a cabo las
operaciones relacionadas con los ADM que operaran.

f) conocer y comprender los riesgos que implica la negociacién a través de
sistemas de generacion automatica de 6rdenes, en los casos en que se utilicen
dichos sistemas.

Articulo 11°. Contratos ADM. En caso de que el cliente no haya suscripto el contrato
tnico con su Casa de Bolsa, firmard con la misma un Contrato que contenga los
derechos, obligaciones y responsabilidades de cada una de las partes en las
actividades que realicen para la negociacion de valores a través del ADM, entre los
que se mencionan a continuacion:

a) la Casa de Bolsa es responsable de las operaciones efectuadas por sus clientes
a través de los ADM.

b) declaraciones, responsabilidades, tarifario por los servicios y cualquier otra
disposicion relativa a los clientes y al uso de los canales de acceso electrénico
directo.

c) codigos e informacién que permitan identificar al cliente y a los
representantes de la Casa de Bolsa.

d) limites maximos generales, sujetos a la politica interna de cada Casa de Bolsa,
para la operacién del ADM, por cliente y por orden, y el consentimiento para
que las 6rdenes que excedan los limites sean rechazadas.

e) términos y condiciones para el ingreso de 6rdenes. La Casa de Bolsa podra
establecer el derecho de suspender el servicio proporcionado y cancelar o
rechazar 6rdenes de sus clientes, por razones debidamente fundamentadas.

f) la descripcion de las garantias que fueran aplicables, de ser el caso.

g) la obligacién de la Casa de Bolsa de garantizar la trazabilidad de las 6rdenes
que se transfieran al mercado a través del ADM.

h) disposiciones referidas a que el derecho del ADM que una Casa de Bolsa
otorgue a sus clientes es personal e intransferible. Un Cliente ADM no debe
permitir que terceros usen sus cédigos de acceso a fin de transmitir 6rdenes
al mercado.
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i) para el caso de clientes que otorguen autorizacién a terceros para administrar
su cuenta, esta autorizacion debe hallarse en forma expresa en un poder
especial debidamente inscripto.

Articulo 12°. Limites y controles operativos. La infraestructura tecnolégica usada
por la Casa de Bolsa, ofrecida a sus clientes, debe contar con mecanismos que
permitan establecer controles para la administracion de riesgos de sus clientes,
incluyendo el seguimiento de las érdenes de manera previa y posterior a su
ejecucion, asi como realizar revisiones de cada operacion efectuada.

La Casa de Bolsa debe determinar los limites y controles operativos que se aplicaran
de manera automatica, a fin de evitar que sus clientes ingresen 6rdenes a través del
ADM que no cumplan con los términos y condiciones para su uso.

Dichos limites y controles deben contemplar al menos: monto méaximo total, monto
maximo neto, monto maximo de compra, monto maximo de venta, variacién
porcentual maxima de precio por orden, monto méaximo por orden, cantidad
maxima de titulos, posibilidad de restringir la negociacién de determinados valores
entre otros, y cumplir con lo siguiente:

a) cada orden transmitida por un mecanismo ADM debe pasar por un filtro de
Limites y Controles Operativos antes de ser aceptada en el Sistema de Negociacion
de las Bolsas.

b) los limites y controles operativos seran determinados y administrados por cada
Casa de Bolsa.

c) los limites y controles operativos seran de aplicacion diaria y automatica.

Articulo 13°. Del OMS. La Casa de Bolsa que desarrolle su propio OMS debe
garantizar el cumplimiento de las siguientes condiciones minimas:

a) contar con mecanismos de autenticacién de usuarios a través de cédigos y claves
de acceso tnicas e individuales, asi como garantizar la trazabilidad de las érdenes
transmitidas mediante ADM. Dichos mecanismos deben incluir la validacién de los
cédigos de acceso que genere la institucion que provea el ADM para la transmisiéon
de las 6rdenes al Sistema de Negociacion de las Bolsas a través de los ADM.

b) contar con politicas, procedimientos y controles para la administracion de 6rdenes
a través del ADM.

c) las demas obligaciones, requisitos o especificaciones establecidos por las Bolsas
de Valores para el servicio de suministro de informacién, el servicio de ingreso,
recepcion y transmision de 6rdenes y acceso al sistema de negociacién a través de
ADM.

d) el cumplimiento de los estandares establecidos por las Bolsas de Valores y el
presente Reglamento para proveer el servicio ADM.

Articulo 14°. Evaluaciéon de la certificacion del protocolo de comunicacién. Las
Bolsas de Valores deberan evaluar periédicamente que el protocolo de comunicacién
que usa los Sistemas de Ruteo de Ordenes mantenga las condiciones que dieron
lugar a su certificacion. La periodicidad de dicha evaluacion serd determinada por
las Bolsas.
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Ante el incumplimiento de dichas condiciones, las Bolsas de Valores podran
suspender la certificaciéon de manera temporal o definitiva.

Articulo 15°. Servicio de ADM. Para brindar el servicio de ADM, las Casas de Bolsa
o Proveedores de ADM, deben certificar su protocolo de comunicacion y el
funcionamiento de sus limites. Una vez realizadas dicha certificacién por la Bolsa de
Valores respectiva, deberd informar a la Comision.

La Casa de Bolsa que decida brindar a sus clientes la infraestructura de un Proveedor
ADM, debera enviar a la bolsa respectiva y a la Comisién una comunicacién
informando su intencién de brindar el servicio, el detalle de los acuerdos celebrados
para prestar el servicio y el compromiso de sujetarse a las condiciones adicionales
que requiera la mencionada Bolsa.

Cualquiera que sea el modelo a través del cual la Casa de Bolsa proporcione el
servicio ADM a sus clientes, esta mantendra en todo momento la responsabilidad
por las operaciones que se realicen a través del Sistema de Ruteo de Ordenes.

Articulo 16°. Disposiciones varias. Las Bolsas de Valores, deben adoptar las
disposiciones complementarias necesarias para permitir la implementaciéon del
acceso directo al mercado. El Directorio de la Bolsa debera establecer las reglas de
funcionamiento respectivas a través de reglamentos operativos, aprobados por la
Comision.

Articulo 17°. Informacién. Mediante Circular a ser dictada por el Directorio de la
Comision, podra establecerse la forma, medios y demads especificaciones que deben
cumplir las Casas de Bolsa para la presentacion de informacién relacionada a las
operaciones realizadas por medio del acceso directo al mercado, ademas de las
disposiciones complementarias que fueran necesarias.
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ANEXOS TITULO 2

ANEXO A

FORMATO MODELO DE COMPOSICION ACCIONARIA

EMPRESA

COMPOSICION ACCIONARIA AL

Capital Social (de acuerdo al Articulo..... de los estatutos sociales) G.
Representado por G. de acciones ordinaria VM, ; G.
de acciones ordinaria VS, ; G. de acciones preferidas
Capital Emitido G.
Capital Suscripto G
Capital Integrado G.
Valor nominal de las acciones

CUADRO DEL CAPITAL INTEGRADO

NUMERO CANTIDAD

N°  ACCIONISTA  SERIE | po-tieeove | o ccionss | CLASE  VOTO | MONTO DE PARTICIPACION DEL CAPITAL INTEGRADO

CUADRO DEL CAPITAL SUSCRITO

5 = = NUMERO CANTIDAD 7 @ - =
N { ACCIONISTA SERIE DE ACCIONES DE ACCIONES CLASE VOTO MONTO o DE PARTICIPACION DEL CAPITAL INTEGRADO

Firma del representante legal de la sociedad y aclaracién:
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TITULO 3. CASAS DE BOLSA

CAPITULO 1

DEL REGISTRO

SECCION 1

REGISTRO PARA INTERMEDIAR TITULOS VALORES

Articulo 1°. Inscripcién en el Registro. Las Casas de Bolsa que pretendan ejercer
actividades previstas en la Ley de Mercado de Valores deberan inscribirse en la
Comision Nacional de Valores y en la Bolsa de Valores.

Asimismo, deberdn inscribirse en el Registro de la Comisién Nacional de Valores y
la Bolsa de Valores sus operadores.

Articulo 2°. Capital Social. A los efectos de la inscripcién en el registro como Casas
de Bolsa, se debera contar con un capital social integrado minimo de seiscientos (600)
salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades diversas
no especificadas de la capital, excluyendo el valor de la accién de la Bolsa. El capital
social estara representado por acciones nominativas. Las acciones podran ser
ordinarias de voto tnico o de voto multiple hasta cinco votos por accién, o
preferidas.

La Casa de Bolsa debera presentar nota en caracter de declaracion jurada de que fue
realizada la debida diligencia bajo el régimen ampliado para accionistas con una
tenencia mayor o igual al 10%, segtin los pardmetros de la normativa dispuesta por
la Seprelad para sujetos obligados del mercado de valores, para su registro, y luego
en forma periddica ante cualquier cambio en la némina accionaria que represente
una tenencia accionaria igual o mayor al 10%.

Cualquier integracion de capital para el registro y posteriores integraciones, cuando
se refiera a disponibilidades debe ser a través de cuentas habilitadas en bancos y
financieras reguladas por el Banco Central del Paraguay. Cuando la integracion de
capital sea realizada con titulos valores, estos deberian ser de entidades con
calificacién A, similar o superior y no corresponder a titulos emitidos por entidades
vinculadas.

El estatuto social de las Casas de Bolsa deberd contemplar que no podran ser
accionistas de las Casas de Bolsa ni tener derecho a voto, quienes estén
comprendidos en la revision de las listas de sanciones financieras vinculadas al
terrorismo y la proliferacion de armas de destruccion masiva sefialadas en la
normativa de la Seprelad.

Articulo 3°. Integracién de accion de una Bolsa de Valores. La accién de una Bolsa
de Valores que corresponda a la Casa de Bolsa, debera ser parte de su activo al valor
de mercado, siendo éste el ultimo precio de transaccion.
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Articulo 4°. Namero de Directores. El directorio de las Casas de Bolsa estara
integrado por al menos tres personas, accionistas o no, y siempre en nimero impar,
atendiendo a lo establecido en sus Estatutos Sociales.

No podran ser Directores de Casas de Bolsa quienes estén comprendidos en la
revision de las listas de sanciones financieras vinculadas al terrorismo y la
proliferacion de armas de destrucciéon masiva sefialadas en la normativa de la
Seprelad.

Articulo 5°. Solicitud de inscripcion. La nota de solicitud de inscripciéon en el
Registro de Casas de Bolsa, deberan acompafar a la solicitud la siguiente
informacién y documentacion:

a) Datos de la sociedad: Denominacién social, numero de inscripciéon en el
registro inico de contribuyente, direccién, teléfono y correo electrénico;

b) Estatutos sociales inscripto en la Direcciéon General de los Registros Pablicos;
C) Balance de apertura de la Sociedad. Detalle de las cuentas bancarias y de las

disponibilidades de la sociedad, con el capital social conforme al articulo 2° de esta
Seccidon;

d) Nomina de los representantes legales, directores y sindicos, asi como de los
principales ejecutivos, apoderados y operadores, con indicaciéon de los domicilios
respectivos, y descripcion de cargos o funciones que desempeifien en la sociedad.
Ademas, se deberd indicar, cuando corresponda, su participaciéon en 6rganos de
administraciéon o de fiscalizacion de otras personas juridicas y vinculos
patrimoniales que posea en otras entidades;

e) Curriculum vitae de cada uno de los representantes legales, directores,
sindicos, de los principales ejecutivos de la sociedad, apoderados y operadores;
f) Manifestacion suscripta por sus representantes legales, directores y sindicos,

con caracter de declaracion jurada, en la que éstos afirmen no hallarse comprendidos
en las causales de inhabilidad previstas en la Ley de Mercado de Valores;

g) Documento de identidad de los representantes legales, directores, sindicos,
apoderados y operadores de la Casa de Bolsa;
h) Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composicién

accionaria de la siguiente manera: 1) accionistas que detentan el diez (10) por ciento
o méas de participaciéon en el capital. En casos de accionistas que sean personas
juridicas, se deberd llegar hasta los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes
detentan el diez (10) por ciento o més de participacion en el capital; 2) los accionistas
que representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento del capital, y hasta un
méximo de veinte (20) accionistas.

Ambos casos deberan ser informados segiin formato del Anexo A del presente
Titulo normativo;

i) Contar con un plan para que en un plazo de 120 dias posteriores a su registro,
sus clientes puedan hacer uso del Acceso Directo al Mercado (ADM), una vez
habilitado el mismo en las Bolsas;

) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras (con
fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la
solicitud), de la Casa de Bolsa, asi como de cada uno de los representantes legales,
directores, sindicos, apoderados;
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k) Certificado de antecedentes judiciales, de los representes legales, directores,
sindicos, apoderados y operadores (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60)
dias a la fecha de la presentacion de la solicitud);

1) Manifestacion suscripta por Directores, Apoderados, Sindicos en caracter de
declaracion jurada que no cuentan con condena firme sobre hechos punibles contra
el patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o en el extranjero;

m)  Declaracién jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompafia a la solicitud de inscripcién,
suscripta por el representante legal;

n) Manual de Politicas de Prevencion de Lavado de Dinero o Bienes;

0) Nomina con Indicacién del Oficial de Cumplimiento y del Auditor Interno
designado segtin las normativas establecidas por la SEPRELAD;

P) Especificacion de rubros de los servicios y valores a ofrecer dentro de los

pardmetros establecidos en las normativas vigentes;

q) Organigrama de la Casa de Bolsa;

r) Cualquier otra informacién que la Comisién considere pertinente. Para lo
establecido en los incisos f), 1) m), la Comisiéon podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 6°. Registro de Operadores. Los operadores deberan inscribirse en el
registro de la Comisién Nacional de Valores, y para el efecto deberan presentar lo
siguiente:

a) Nota firmada por el Presidente de la Casa de Bolsa o el Representante Legal,
por la cual se solicita el registro del operador.

b) Datos personales del Operador: Nombre, copia de la cédula de identidad,
direccidn, teléfono, correo electrénico.

C) Copia del poder especial otorgado por la Casa de Bolsa, debidamente
inscripto en el Registro de Poderes.

d) Breve curriculum del mismo con indicacién de su trayectoria profesional.

e) Certificado de antecedentes judiciales y policiales (con fecha de expedicion

no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacién de la solicitud).

f) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y por el Registro de
Quiebras (con fecha de expediciéon no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la
presentacion de la solicitud).

g) Certificado expedido por la Bolsa de Valores de haber aprobado el
correspondiente curso de operadores de bolsa dictado por la misma o en su defecto
el haber aprobado el examen de certificacién como operador de bolsa.

h) Declaracion jurada de no hallarse comprendido en las causales de inhabilidad
previstas en la Ley del Mercado de Valores.
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i) Manifestacién suscripta en caracter de declaracién jurada que no cuenta con
condena firme sobre hechos punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a
nivel nacional o en el extranjero.

) Otras documentaciones o informaciones que la Comisién estime pertinente.

Para lo establecido en los incisos h), i) la Comisién podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

Ademas, deberan registrarse en las Bolsas de Valores, acreditando los requisitos
exigidos por las mismas.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Para la cancelacion del registro de operadores, la Casa de Bolsa debera presentar lo
siguiente:

a) Nota firmada por el Presidente de la Casa de Bolsa o el Representante Legal, por
la cual se solicita la cancelacion de registro del operador.

b) Revocaciéon del poder especial otorgado por la Casa de Bolsa, debidamente
inscripto en el Registro de Poderes.

La Comisién podré proceder a la cancelacion preventiva del registro de Operadores,
con poderes revocados en proceso de tramitacion de registro en el Registro de
Poderes.

La solicitud de cancelacién de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 7°. Registro de Apoderados. Para registrar al apoderado ante la Comision
se debe presentar copia autenticada del documento de identidad y de la
instrumentacion legal que lo habilita a ese efecto. Se admitira el registro por medio
de firmas electrénicas cualificadas.

Articulo 8°. Oferta de compra en firme de una accion de la Bolsa. La compra de la
accion que permita la constitucion de una casa de bolsa se podré hacer a través de una
oferta en firme en bolsa por un periodo de sesenta dias, y por un precio no inferior al
mayor valor entre el promedio de precio de transacciones en bolsa de su accion del
altimo afio y el valor libro actualizado a la fecha de la oferta. Dicho periodo para el
promedio de precio de transacciones en bolsa serd considerado desde la dltima
transaccion hasta 1 (un) afio antes.
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Sien el periodo de 60 dias no se hubiera tenido oferta alguna de venta al precio ofertado
en firme, el interesado podra exigir de la bolsa la emisién de una accién y la bolsa estara
obligada a emitirla, la que deber4 ser adquirida al valor mas alto de los previamente
indicados, o sea el valor de la oferta en firme.

Si hubiera transacciones negociadas y ofertas posteriores durante el periodo de la
oferta en firme, no afectara la oferta en firme inicial.

Antes del ingreso de una oferta en firme, el interesado debera remitir documentos
requeridos para la debida diligencia exigida por las Bolsas de Valores. Una vez
verificados los mismos, las Bolsas de Valores podran aceptar o rechazar el ingreso
de una oferta en firme de acuerdo con las normas en materia de Prevencién de
Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo.

SECCION 2
REGISTRO PARA LA NEGOCIACION DE DERIVADOS DE VALORES,
DIVISAS U OTROS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Articulo 1°. Registro. Se registrard en el Registro de Mercado de Valores a las Casas
de Bolsa autorizadas para la negociacion de Derivados de Valores, Divisas u otros
Instrumentos Financieros, en adelante Derivados Financieros.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Autorizacién. Las Casas de Bolsa ya inscriptas en la Comision, para
operar en la negociacion de Derivados Financieros, deben solicitar su autorizacién a
tal efecto, a través de nota suscripta por el Presidente de la Casa de Bolsa, o
Representante legal debidamente habilitado al efecto y cumplir con lo siguiente:

a) Registrar a sus Operadores para la negociaciéon de Derivados Financieros en
la Comision Nacional de Valores, y luego ante la Bolsa de Valores.
b) Solicitar su habilitacién en la Bolsa de Valores para actuar como Participante,

ajustandose a los requisitos establecidos por la misma.

Articulo 3°. Otras disposiciones. Las Casas de Bolsas autorizadas para la
negociacién de Derivados Financieros deben:

a) Llevar en forma separada un registro de 6rdenes de operaciones de Derivados
Financieros.

b) Llevar en forma separada el registro de operaciones realizadas por cuenta de
terceros con Derivados Financieros.

C) Llevar en forma separada el registro de operaciones por cuenta propia con
Derivados Financieros.

d) Habilitar cuentas separadas en bancos y financieras para las operaciones por

cuenta propia y por cuenta de terceros, las mismas pueden ser utilizadas para
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negociaciones de titulos valores. Se podré habilitar cuentas de liquidacion a efectos
operativos para la gestion de cobros y pagos, con cancelacion de saldo diario.

e) Contar con un sistema de gestion de riesgo para monitorear las posiciones
abiertas propias y las de sus Comitentes.

Articulo 4°. Registro de los Operadores para la negociacion de Derivados
Financieros. Los Operadores, a través de los cuales las Casas de Bolsas y
Participantes Directos podran operar Derivados Financieros, deberan registrarse en
la Comision y luego ante la Bolsa de Valores, acreditando los requisitos exigidos.

Los Operadores serdn registrados en el Registro del Mercado de Valores
distinguiendo su habilitaciéon para la negociacion de Derivados Financieros. A
efectos del registro en la Comisién Nacional de Valores se debera presentar:

a) Nota firmada por el Presidente de la Casa de Bolsa, por la cual solicita el
registro del Operador (persona fisica) para operaciones de Derivados Financieros.
Para el caso de Participantes Directos habilitados por la Bolsa de Valores, deberan
presentar nota de solicitud de registro del Operador suscripta por el Representante
Legal habilitado segtn Estatutos Sociales.

b) Indicacion de los datos personales del Operador: Nombre completo, copia del
documento de identidad, direccidn, teléfono, correo electronico.

C) Copia del poder especial otorgado por la Casa de Bolsa o por el Participante
Directo, segtin el caso, debidamente inscripto en el Registro de Poderes.

d) Breve curriculum del operador.

e) Certificado de antecedentes judiciales y policiales (con fecha de expediciéon

no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacién de la solicitud).

f) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y por el Registro de
Quiebras (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la
presentacion de la solicitud).

g) Copia del Documento de Identidad.

h) Certificado de aprobacién del Curso de Operadores de Derivados Financieros
expedido por la Bolsa de Valores o en su defecto el haber aprobado el examen de
certificacion como Operador de Derivados Financieros.

i) Declaracion jurada de no hallarse comprendido en las causales de inhabilidad
previstas en la Ley de Mercado de Valores, y en las Reglamentaciones de la Bolsa de
Valores.

) Manifestacién suscripta en cardcter de declaraciéon jurada que no cuenta con

condena firme sobre hechos punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a
nivel nacional o en el extranjero.

k) Declaracion jurada que deje constancia de que los datos contenidos en la
solicitud de inscripcion son expresion fiel de la verdad y que los documentos y
certificados acompafiados son auténticos, suscripta por el Operador.

1) Declaracion Jurada suscripta por el Operador, en la que exprese el
conocimiento sobre las disposiciones legales referidas a las operaciones de
Derivados Financieros y se compromete a desempefar sus funciones en estricto
cumplimiento de las mismas.
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Para lo establecido en los incisos i), j), k) 1), la Comisién podra disponer el formato
de presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Para la cancelacion del registro de operadores para la negociacion de derivados
financieros, la Casa de Bolsa debera presentar lo siguiente:

a) Nota firmada por el Presidente de la Casa de Bolsa o el Representante Legal, por
la cual se solicita la cancelacion de registro del operador.

b) Revocaciéon del poder especial otorgado por la Casa de Bolsa, debidamente
inscripto en el Registro de Poderes.

La Comisién podré proceder a la cancelacion preventiva del registro de Operadores,
con poderes revocados en proceso de tramitacion de registro en el Registro de
Poderes.

La solicitud de cancelacion de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.
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CAPITULO 2
GARANTIAS

Articulo 1°. Garantias. A los efectos de la inscripcion en el Registro de la Comision
Nacional de Valores, su permanencia en él y la habilitacién plena para operar en
Bolsa, las Casas de Bolsa deberdn contar con la garantia prevista en la ley del
Mercado de Valores, pudiendo la misma constituirse con titulos con calificaciéon
igual o superior a BBB, o con titulos emitidos por una entidad con calificacion igual
o superior a BBB. La Comisién podra exigir mayores garantias en caso de que estime
pertinente.
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CAPITULO 3
DE LAS OPERACIONES POR CUENTA PROPIA Y DE TERCEROS DE CASAS
DE BOLSA

Articulo 1°. Operaciones por cuenta propia.Se consideraran operaciones por
cuenta propia las que realicen las Casas de Bolsa con sus recursos propios dentro o
fuera de la Bolsa en donde esté inscripta. Se considerard como recursos propios a
todas las disponibilidades de la sociedad registradas en su contabilidad, excluyendo
las cuentas de valores y otras disponibilidades de clientes.

Articulo 2°. Registro de operaciones por cuenta propia. Las Casas de Bolsa deberan
llevar un libro de registro de operaciones de las compras y ventas realizadas por
cuenta propia, en el cual anotaran cronolégicamente las operaciones realizadas de
esta manera, con indicacién del monto disponible en su cuenta bancaria (cuenta
propia), a la fecha de realizacién de las operaciones por cuenta propia, volumen de
las operaciones y su respectivo detalle. Este registro se llevara en formato digital,
con firma electrénica cualificada de los representantes legales.

Articulo 3°. Prohibiciones. En las operaciones por cuenta propia, queda prohibido
a las Casas de Bolsa registradas y habilitadas:

a) Operar a través de otras Casas de Bolsa; excluyendo las operaciones
internacionales.

b) Utilizar en su favor recursos provenientes de sus clientes.

c) Poner en garantia para uso propio los valores de sus clientes.

Articulo 4°. Actos y Operaciones prohibidas. Las Casas de Bolsa y las personas que
intervengan directamente o indirectamente en actos u operaciones, tendran
prohibido:

a) La manipulacién de mercado.

b) El ordenar e intervenir con conocimiento en la celebracién de operaciones de
simulacion.

c) El ordenar e intervenir en la celebracién de operaciones con valores, en beneficio
propio o de terceros, a sabiendas de la existencia de una o varias instrucciones
transmitidas por otro u otros clientes del intermediario de mercado de valores de que
se trate, sobre el mismo valor, anticipandose a la ejecucién de las mismas.

d) Todo acto o conjunto de actos realizados por la Casa de Bolsa con la intencién de
distorsionar el correcto funcionamiento del sistema de negociaciéon o equipos de
cémputo de las Bolsas de Valores.

e) Intervenir en operaciones con conflictos de intereses.

f) Todo acto que contravenga los usos o sanas précticas del mercado.

Articulo 5°. Operaciones de reporto bursatil. Cualquier operacién de reporto con
titulos burséatiles, debe ser realizada a través de una Bolsa de Valores.
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CAPITULO 4
OPERACIONES EXTRABURSATILES

Articulo 1°. Operaciones Extrabursatiles. Es la que se realiza fuera de la bolsa local,
ya sea en el mercado local o en el extranjero, con la participacién de intermediarios
de valores autorizados por la Comision, para operaciones con valores por cuenta de
terceros; y también por cuenta propia con recursos propios, en dicho mercado.

Una operacion extrabursatil ademds podrd comprender, las operaciones
internacionales con valores no registrados en la Comision, pero registrados ante la
autoridad de valores del pais donde se realice la operacion, y custodiados en una
depositaria o caja de valores, y negociados a través de un intermediario de valores
registrado en la autoridad del mercado de valores del pais donde se realice la
operacion.

En ningtin caso, los titulos no registrados ante la Comisién podrén ser ofrecidos al
publico en general via medios masivos de difusiéon tales como prensa, radio,
television, internet (incluyendo correos electronicos, redes sociales, sistema de
mensajeria instantdnea u otros), cuando dichos medios sean de acceso publico en la
Reptblica del Paraguay, sin importar el lugar desde donde sean emitidos.

Articulo 2°. Operaciones en el Extranjero. Las Casas de Bolsa podradn hacer
operaciones en los siguientes paises:

a) Paises con Calificaciones de Riesgo AA o superior o su equivalente emitidas
por Standard & Poor’s, Moody s, o Fitch,

b) Paises miembros de Mercosur,

C) Paises miembros del Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores.

d) Paises miembros de la Unién Europea.

Articulo 3°. Valores admisibles para operaciones Extrabursatiles donde
intermedia una Casa de Bolsa.
a) Localmente seran los siguientes:

1. Todos los titulos valores mencionados en el Articulo 5° del Titulo 1,
excepto los que coticen en un sistema de negociacion electrénica en una
Bolsa de Valores.
2. Certificados de Custodia Negociables (CCN).
3. Los Titulos valores emitidos para Colocacién Privada segtun lo
dispuesto en el Titulo 3, Capitulo 10 de este reglamento.
b) En el extranjero seran:

Todos los Titulos valores mencionados en el Articulo 5° del Titulo 1,
registrados ante la autoridad de valores del pais donde se realice la
operaciéon, custodiados en una depositaria o caja de valores, y
negociados a través de un intermediario de valores registrado en la
autoridad del mercado de valores del pais donde se realice la
operacion, excepto los cheques de pago diferido. Los titulos deberan
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ser provenientes de emisores con emisiones vigentes en el mercado
mayor a cincuenta millones de délares americanos, o su equivalente en
otra moneda.

Articulo 4°. Aperturas de cuentas en Agentes de Custodia, Compensacién y
Liquidacion de Valores y Otras Instituciones Financieras Extranjeras. Las casas de
bolsa locales podran abrir cuentas en agentes de custodia, compensaciéon y
liquidacién de valores y otras Instituciones Financieras Extranjeras.

En caso de abrir cuentas, las Casas de Bolsa deberan:

a) Informar a la Comision, sobre la apertura de cuentas en Agentes de Custodia,
Compensaciéon y Liquidacion, asi como en otras Instituciones Financieras
Extranjeras, antes de operar con dichas cuentas, remitiendo copia del
correspondiente Contrato de Apertura a la CNV.

b) Mantener cuentas separadas y exclusivas para las operaciones por cuenta
propia y operaciones por cuenta y orden de clientes, sea para custodia o de
liquidacién.

C) Posibilitar a la Comision el acceso a la informacion de las transacciones y
balances en las cuentas habilitadas en los Agentes de Custodia, Compensacién y
Liquidacion, e Instituciones Financieras Extranjeras. En caso de restriccién al acceso
de esta informacion por parte de dichos agentes, las Casas de Bolsa no podran operar
via este medio.

Las Casas de Bolsas que no tienen acceso directo a estas cuentas, podrdn operar a

través de otra Casa de Bolsa local, debiendo informar los detalles de custodia y
liquidacién de cada operacion a la Comision.
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CAPITULO 5
REGISTROS OBLIGATORIOS PARA LAS CASAS DE BOLSA

Articulo 1°. Registros. Las Casas de Bolsa deberan llevar obligatoriamente los
siguientes registros:

a) Registro del cliente

b) Registro de 6rdenes de los clientes

C) Registro Diario de Operaciones Bursatiles

d) Registro Diario de Operaciones extrabursatiles
e) Registro de Servicios

Los registros deberan hallarse en las oficinas de la Casa de Bolsa y estar a disposicién
de la Comisién Nacional de Valores.

Los registros antes mencionados deberan ser llevados en formato digital, conforme
a las instrucciones a ser impartidas por el Directorio de la Comision a través de
Circulares.

Articulo 2°. Registro del cliente. Este registro debera contener los requisitos
minimos segun lo establecido por la Secretaria de Prevencién de Lavado de Dinero
o Bienes (SEPRELAD), tanto para persona fisica o juridica. Ademads, deberdn
consignar lo siguiente:
a) Persona Fisica:
1. Indicacion de si el cliente se encuentra o no vinculado a la Casa de
Bolsa, Directores, sus empleados o accionistas y, en su caso, los
motivos de dicha vinculacién ya sea por parentesco, consanguinidad,
afinidad o participacion dentro del capital de la sociedad.
2. Indicacion de si el cliente es un Inversor Calificado segtn lo dispuesto
en la presente normativa.
3. Numero de Cliente y Cédigo de Comitente
b) Persona Juridica:
1. Indicacion de si el cliente se encuentra o no vinculado a la Casa de
Bolsa, Directores, sus empleados o accionistas y, en su caso, los
motivos de dicha vinculacién ya sea por parentesco, consanguinidad,
afinidad o participacion dentro del capital de la sociedad.
2. Indicacion de si el cliente es un Inversor Calificado segtn lo dispuesto
en la presente normativa.
3. Nuamero de Cliente y Cédigo de Comitente.

Articulo 3°. Perfil de Inversion del Cliente. Las Casas de Bolsa deberan construir
un perfil de inversion de su cliente, y luego ofrecer productos de acuerdo a dicho
perfil, segtin la informacion obtenida a través de la debida diligencia.

El pertil de inversiéon de un cliente incluye, pero no se limita a, la edad del cliente,
otras inversiones, situacion financiera y necesidades, situacién tributaria, objetivos
de inversion, conocimiento financiero, experiencia de inversion, horizonte de tiempo
de inversiéon, necesidades de liquidez, tolerancia al riesgo y cualquier otra

Pagina 31 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

informacion que el cliente pueda divulgar a la Casa de Bolsa en la estructuracién del
perfil. Las Casas de Bolsa deberan ofrecer productos financieros de acuerdo a la
aversion de riesgo del cliente.

Articulo 4°. Registro de 6rdenes de los clientes. El registro de 6rdenes de los
clientes debera contener, por lo menos, la siguiente informacion:

a) Nombre del cliente.

b) RUC (en caso de persona juridica nacional), Cédigo identificador tributario
(en caso de persona juridica extranjera), N° de Cédula de identidad (en caso de
persona fisica nacional), N° de Pasaporte (en caso de persona fisica extranjera).

C) Tipo de orden: Deberia hallarse indicado:

c.1.) Si es de compra o venta.

c.2.) Indicacion del canal de transmisién de la orden.

c.3.) Si fue concretada o no la orden.

d) Caracteristicas del titulo.

e) Precio de la orden.

f) Plazo de validez de las 6rdenes.

g) Cualquier otra informacién que la Comision estime necesaria.

Las 6rdenes de clientes se enumeraran correlativamente y se registraran en orden
cronologico en el Registro de Ordenes que deberé llevar obligatoriamente la Casa de
Bolsa. Las Casas de Bolsa deberan contar con el respaldo de la transmisiéon de la
orden.

Esta informacién podra ser ampliada a través de Circular emitida por el Directorio
de la CNV.

Articulo 5°. Canal de transmisién de la orden. Las 6rdenes del cliente para cursar
instrucciones de Mercado podran ser transmitidas en forma escrita, segtin el modelo
del Anexo D, por correo electrénico, u otros medios electrénicos, segtin lo convenido
con el cliente a través del contrato tinico; siempre y cuando dichos medios acrediten
la identidad del cliente y la orden, con fuerza probatoria juridica, debiendo dejar
constancia de la orden.

La orden podrd ser cancelada por una nueva orden, siempre y cuando el cliente
decida modificar la orden registrada que atin no haya sido ejecutada.

Articulo 6°. Registro Diario de Operaciones Bursatiles. Las Casas de Bolsa deberan
llevar un Registro diario de todas sus operaciones bursatiles debidamente
actualizado en el cual se asentardn todas las operaciones ordenadas por sus clientes
de acuerdo a su ejecucion.

El Registro diario debera contener, por lo menos, lo establecido en el Anexo E del
presente Titulo normativo y deberdn numerarse correlativamente. Cualquier cambio
al formato establecido en el Anexo E, sera realizado a través de Circulares que se
emitirdn a sus efectos.
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El Registro diario de operaciones bursatiles deberd mantenerse en la oficina de la
Casa de Bolsa a disposicion de la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 7°. Registro de Operaciones Extrabursitiles. Las Casas de Bolsa deberan
llevar un registro de todas las operaciones extrabursétiles realizadas, de acuerdo al
formato establecido por la Comisién a través de Circulares que se emitirdn a sus
efectos.

En las facturas emitidas por las Casas de Bolsa debera indicarse en forma precisa el
concepto de la operacién extrabursatil.

Articulo 8°. Registro de Servicios. Las Casas de Bolsa deberédn llevar un registro de
todos los servicios, sean bursatiles o extrabursatiles, con indicacién de los clientes,
tipo de servicios prestados y montos cobrados.

Articulo 9°. Otros Registros. Las Casas de Bolsa deberan mantener en sus registros
informacién vinculada al anélisis de riesgo de los clientes y de los riesgos inherentes
a operaciones. Otros registros obligatorios también podran ser determinados por el
Directorio de la CNV a través de Circulares.

Articulo 10°. Cuentas exclusivas. Las Casas de Bolsas deberan contar con cuentas
bancarias exclusivas y separadas para operaciones por cuenta propia, operaciones
de clientes (de terceros) y administrativas. En ningtin caso se podra utilizar estas
cuentas para fines distintos.

Articulo 11°. Mejor esfuerzo. Las Casas de Bolsas deberan velar por el interés de su
cliente, y realizar el mejor esfuerzo para intermediar en el mercado secundario las
solicitudes de compra/venta.

El mejor esfuerzo para titulos registrados en Bolsa debe ser realizado a través del
Sistema Electronico de Negociacién, rueda o plataformas que alimentan a los
mismos, ingresando la orden perfeccionada para el mercado secundario en la rueda
del dia, o en la siguiente apertura de rueda, en caso de que la recepcién de la orden
haya sido luego de la apertura de rueda del dia. Las Casas de Bolsa debe revelar al
inversionista el precio referencial de mercado publicado por la CNV.

Las Casas de Bolsa deberan intentar la btisqueda de cierre con otra punta en el
mercado, antes de la ejecucién de la orden para operaciones por cuenta propia. Para
ordenes de clientes, las Casas de Bolsa no pueden tener prelacion en el ingreso de su
orden en el Sistema Electrénico de Negociacion para realizar esa operacion para
cartera propia. Transcurridas dos horas del inicio de la rueda del dia de dicho
ingreso, queda disponible la operacién para cartera propia para todas las Casas de
Bolsa. Esta limitante no serd aplicada a las entidades que actiden como hacedor de
mercado (Market Maker), de dicho titulo en la Bolsa en la cual negocien.

Las Ordenes no liquidadas deben mantenerse en el Sistema Electrénico
minimamente durante 3 ruedas completas, salvo orden contraria del Cliente.

Para titulos no registrados en Bolsa, la Casa de Bolsa debera demostrar el mejor
esfuerzo en beneficio de su cliente, para lo cual debera informar al mismo, en el caso
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de titulos de renta fija, el precio referencial de mercado publicado por la CNV y
ademas el precio dirty y el precio clean a que estaria dispuesto a comprar por cuenta
propia. Si no esta dispuesta a comprar por cuenta propia, o de que dicho
ofrecimiento fuera rechazado por el cliente, debera ofrecer a sus clientes o
minimamente a dos Casas de Bolsa. Del resultado de estos procedimientos, debera
informar al cliente.

Las guias sobre el precio referencial seran informadas a las Casas de Bolsa, a través
de Circulares a ser impartidas por el Directorio de la CNV.

Articulo 12°. Orden perfeccionada. La orden de compra/venta debe ajustarse al
formato del Anexo D.

La Casa de Bolsa debe verificar que la operaciéon se encuentre dentro del perfil
transaccional del cliente, y que cumpla con los requisitos para la liquidacién de los
titulos negociados.

La Casa de Bolsa debera enviar una solicitud de liquidacién de operacion al cliente
para ejecutar la orden, detallando como minimo, los aranceles, gastos, moneda y
precio, con el detalle del valor a ser liquidado. En caso de transacciones de titulos de
renta fija, el precio deberd estar detallado con el precio referencial de mercado
publicado por la CNV, el precio dirty y el precio clean (detallado en la orden). Para
emisores de titulos de renta fija que no sean locales, el precio referencial de mercado
publicado por la CNV, no sera aplicable.

Para considerarse una orden perfeccionada, el cliente debera dar su aceptacion a la
solicitud de liquidacién de la operacién. El formato de la solicitud de liquidacion de

operacion serd determinado a través de Circulares del Directorio de la CNV.

Las ordenes perfeccionadas para titulos locales registrados en Bolsa deben ser
ingresadas al Sistema Electrénico de Negociacién, o a la rueda, dentro del dia.
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CAPITULO 6
DE LA INFORMACION

Articulo 1°. Cuentas habilitadas dentro del Sistema Financiero. Las Casas de Bolsa
deberan informar a la Comisién todas las cuentas habilitadas con que cuentan dentro
del Sistema Financiero local e internacional, discriminando si son de cuenta propia,
de terceros o administrativas. En el caso de la apertura de nuevas cuentas bancarias
las mismas deberdn ser comunicadas en el plazo méximo de 48 horas, luego de la
apertura de las mismas.

Articulo 2°. Extractos de cuentas bancarias. Las Casas de Bolsa deberan remitir a la
Comisidn, a través de mecanismos de transmisioén de datos en forma electrénica, los
extractos de cuentas bancarias, de acuerdo a instrucciones a ser impartidas por la
Comision a través de Circulares del Directorio.

Articulo 3°. Hechos Relevantes. Las Casas de Bolsa deberan informar de manera
inmediata a la CNV, cualquier hecho relevante relacionado con aquellos cambios en
la situacion financiera o en las operaciones, que sea susceptible de afectar de manera
significativa a la entidad.

Articulo 4°. Informacién sobre operaciones extrabursatiles. Las Casas de Bolsa
deberan informar diariamente a la Comisién por medios electrénicos sobre las
operaciones extrabursatiles (mercado local o extranjero), cerradas en las que hayan
intermediado por cuenta de terceros, u operado por cuenta propia.

Esta informacién podra ser remitida a través de plataformas electrénicas habilitadas
por la Comisién, o remitida a la siguiente direccion de correo:
monitoreo@cnv.gov.py

Dicha informacién debera presentarse de acuerdo al formato establecido por la
Comision a través de circulares que se emitiran a sus efectos. Las Casas de Bolsa
deberén identificar el beneficiario final en todas las operaciones.

Articulo 5°. Contrato tnico. Serd determinado el formato de Contrato tinico para
Casas de Bolsa, a través de Circular impartida por el Directorio de la CNV,
disponiéndose ademas plazo a las Casas de Bolsa para adecuacién al mismo, el cual
podré ser suscripto con firma manuscrita, o por mecanismos electrénicos (con firma
electrénica). Cualquier modelo de contrato adicional o complementario al formato
tnico, a ser celebrado con sus clientes, deberd ser remitido previamente a la CNV
para su no objecion.

Articulo 6°. Base de Clientes. Las Casas de Bolsa deberan poner a disposicion de la
Comision la base de clientes, con los detalles especificados en el articulo referente a
Registro de Clientes. Esta base de clientes debera ser un repositorio electrénico y
debera ser actualizada incluyendo altas, bajas y modificaciones, conteniendo
ademas la documentacién de la debida diligencia en formato digital y el perfil de
aversion al riesgo.
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CAPITULO 7
CONDICIONES DE PATRIMONIO, LIQUIDEZ Y SOLVENCIA PARA
INTERMEDIARIOS DE VALORES

Articulo 1°. Patrimonio, Liquidez y Solvencia. La Casa de Bolsa debe cumplir y llevar
un control adecuado de los siguientes limites 0 margenes prudenciales:
a) Patrimonio Minimo

1. Patrimonio Efectivo minimo para habilitacion de Intermediacion

Bursatil
2. Patrimonio Efectivo minimo para habilitacion de Intermediacion
Extrabursatil
b) Condiciones de Solvencia:

1. Indicador de Endeudamiento.
2. Indicador de Riesgo Patrimonial.
C) Condiciones de Liquidez:
1. Indicador de Liquidez Inmediata.
2. Indicador de Liquidez por Intermediacion.

Articulo 2°. Incumplimiento de los Limites. Cuando los limites o margenes
prudenciales sefialados en el articulo anterior se encuentren por debajo de lo
establecido, la Casa de Bolsa debera remitir inmediatamente a la Comisién una
comunicacién en la que detalle el motivo del incumplimiento, el plazo solicitado para
regularizacion, asi como las medidas a adoptar para revertir dicha situacién dentro de
los cinco (5) dias de lo ocurrido. En caso de que la Casa de Bolsa no cumpla con
subsanar el incumplimiento de dichos limites prudenciales dentro del plazo otorgado
por la Comisién, queda impedida automaticamente para realizar el proceso de
intermediacion hasta que se revierta dicha situacion.

La CNV informaré a las Bolsas el impedimento para operar.

Articulo 3°. Cartera Propia. Se considera para el calculo como Cartera Propia a los
Instrumentos Financieros que cumplan con las siguientes condiciones:

a) Los que figuren registrados a su nombre, no tengan carga o gravamen alguno
y sean de libre disposiciéon para la venta por parte de la Casa de Bolsa, excepto
aquellos cuyo objeto sea la liquidacién de la segunda operacién de un reporto mayor
a tres (3) dias, en este tultimo se considera como parte de Cartera Propia.

b) Instrumentos Financieros que hayan sido adquiridos a cuenta propia y que
estén pendientes de liquidacion. Se excluye a los que figuran a nombre de clientes en
las cuentas de la Casa de Bolsa;

C) Los titulos entregados cuando la Casa de Bolsa acttie como prestatario o
reportado en una operaciéon de reporto menor o igual a 3 dias;

d) Los titulos recibidos cuando la Casa de Bolsa actué como prestamista o
reportador en una operaciéon de reporto mayor a 3 dias; y,

e) Cuando no sean operaciones de reporto, los Instrumentos Financieros
entregados en garantia, ya sea en operaciones donde la Casa de Bolsa acttia como
prestatario, u otro tipo de afectacion.
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No se considera en este calculo los Instrumentos Financieros vendidos pendientes de
liquidacion.

Todas las posiciones a cuenta propia deberdn ser informadas en su moneda de origen
y su valor en moneda local.

Articulo 4°. Valorizacion para el calculo de cartera propia. Los titulos valores deben
valorizarse a valor de mercado, tomando como referencia el precio histérico de
compra o el precio promedio de transaccion del titulo si es que la informacion esta
disponible, cuando permanezca en la cartera propia por mas de tres (3) dias.

Articulo 5°. Patrimonio Efectivo minimo para habilitacién de Intermediacién
Bursatil. Se calculard un patrimonio efectivo el cual no podra ser inferior a
cuatrocientos (400) salarios minimos. En el calculo del patrimonio efectivo se
excluird del patrimonio neto contable, el saldo de las disponibilidades en efectivo
(caja), el saldo deudor de las cuentas con personas fisicas o juridicas vinculadas a la
Casa de Bolsa, salvo titulos valores en cartera registrados en la CNV con calificaciéon
de riesgo A o superior que se encuentre en cartera por no mas de 90 dias, los activos
intangibles, los activos utilizados en garantia y el valor contabilizado de las acciones
de las bolsas, caAmaras de compensaciéon y cajas de valores autorizadas por la
Comision, con respecto al tltimo valor transado.

Articulo 6°. Patrimonio Efectivo minimo para habilitacién de Intermediacién
Extrabursatil. Se calculara un patrimonio efectivo el cual no podra ser inferior a
ochocientos (800) salarios minimos. En el calculo del patrimonio efectivo se excluira
del patrimonio neto contable, el saldo de las disponibilidades en efectivo (caja), el
saldo deudor de las cuentas con personas fisicas o juridicas vinculadas a la Casa de
Bolsa, salvo titulos valores en cartera registrados en la CNV con calificacién de
riesgo A o superior que se encuentre en cartera por no mas de 90 dias, los activos
intangibles, los activos utilizados en garantia y el valor contabilizado de las acciones
de las bolsas, cAmaras de compensacién y cajas de valores autorizadas por la
Comision, con respecto al altimo valor transado.

Articulo 7°. Condiciones de Solvencia.

a) Indicador de Endeudamiento

Ninguna Casa de Bolsa, podra endeudarse mas de diez (10) veces su patrimonio
neto, u ocho (8) veces su patrimonio neto durante doce (12) meses después de su
habilitacion como Casa de Bolsa, contado a partir de la fecha de registro en la
Comision.

b) Indicador de Riesgo Patrimonial

El indicador de riesgo patrimonial resulta de dividir la exposicién al riesgo de la
cartera propia de acuerdo al Anexo H entre el patrimonio efectivo de la Casa de
Bolsa. Dicho indicador debe ser inferior o igual a uno (1).
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La exposicion al riesgo de la cartera propia de la Casa de Bolsa es la sumatoria de
todas las tenencias de Instrumentos Financieros de propiedad de la Casa de Bolsa
ponderadas por el factor correspondiente a cada uno de ellos.

La Casa de Bolsa debe calcular su exposicion al riesgo de la cartera propia al final de
cada dia, de acuerdo con los factores y procedimientos establecidos en el Anexo H.

Articulo 8°. Condiciones de Liquidez.

a) Liquidez Inmediata: El pasivo corriente inmediato, esto es, aquellas
obligaciones exigibles en un plazo inferior o igual a 7 dias, no podra ser superior al
activo corriente, disponible y realizable en igual plazo, una vez deducido del activo
corriente el saldo deudor de las cuentas con personas fisicas o juridicas relacionadas
al intermediario, salvo titulos valores en cartera registrados en la CNV con
calificacion de riesgo A o superior que se encuentre en cartera por no mas de 90 dias.

Sin perjuicio de lo anterior, para los efectos de dicho cémputo el intermediario podra
agregar al activo corriente los fondos sobre los cuales tuviera disponibilidad
inmediata a través de lineas de crédito abiertas con bancos o instituciones
financieras. Para ello, el intermediario podra considerar como maximo por cada
banco otorgante, el valor entre el monto disponible de la linea de crédito y quince
por ciento (15%) de los activos corrientes realizables a menos de ocho (8) dias. Con
todo, el ajuste total por concepto de lineas de crédito abiertas no podra superar el
treinta por ciento (30%) de dichos activos corrientes realizables.

b) Liquidez por Intermediacion: Sin detrimento a la liquidez inmediata, el
monto de obligaciones por concepto de operaciones de intermediacién por cuenta
de terceros, no podra ser superior al valor que resulte de sumar al saldo de la cuenta
caja y banco, el saldo en cuentas por cobrar por concepto de operaciones de
intermediacion por cuenta de terceros.

En la determinacién del patrimonio efectivo y de los indices de liquidez, si existieren
activos que permanecen impagos, se deberd considerar como valor de dichos
activos, el menor valor que resulte de aplicar uno de los siguientes métodos:

1. Considerar en un 50% de su valor, los activos que permanecen impagos
por un plazo superior a treinta (30) dias con posterioridad a su
vencimiento. Asimismo, no se debera considerar aquellos activos que
permanecen impagos por un plazo superior a sesenta (60) dias con
posterioridad a su vencimiento. Para estos efectos, no se consideraran
impagos aquellos activos cuya fecha de vencimiento haya sido
reprogramada mediante acuerdo documentado.

2. Rebajar del valor de los activos, las provisiones que se hubieren
constituido por concepto de deudas incobrables, de acuerdo a los
principios contables generalmente aceptados y a las normas de esta
Comision.
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CAPITULO 8

NORMAS RELACIONADAS AL CIERRE Y LIQUIDACION DE OPERACIONES
REALIZADAS A TRAVES DEL SISTEMA ELECTRONICO DE NEGOCIACION
(SEN), BAJO PROGRAMAS DE EMISION GLOBAL DE TITULOS DE DEUDA

Articulo 1°. Aplicacion. Las Casas de Bolsa deben ajustarse a lo previsto en las
disposiciones dictadas por las Bolsas de Valores en todo lo referente a la negociacion,
compensacion, liquidaciéon de operaciones y custodia, realizadas a través de un
sistema electrénico de negociacion.

Articulo 2°. Informacién. Las Casas de Bolsa deben facilitar mensualmente a sus
comitentes, sea por aplicacion web, correo, u otros medios de comunicacién idéneos,
la informacion de sus saldos en cuenta o en valores al inicio del mes, movimiento
durante el mes, y saldos finales. Sin perjuicio del requerimiento hecho por el propio
comitente.

Igualmente deben proporcionar informacién respecto de los vencimientos de capital
e intereses.

Articulo 3°. Comprobantes. Tanto para colocaciones primarias como secundarias
las Casas de Bolsa deberdn emitir a sus comitentes el comprobante de recepcion del
dinero, depositado en su cuenta habilitada para la liquidacién a través del Agente
de Pago.

Articulo 4°. Pagos. Para el pago de capital e intereses, la Casa de Bolsa encargada
del pago a los comitentes, a través del crédito realizado a su cuenta, se ajustara al
procedimiento previsto en el Reglamento del sistema electrénico de negociaciéon de
las Bolsas, debiendo documentar el respectivo pago a sus comitentes.
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CAPITULO 9

NORMAS PARA LA ELABORACION Y PRESENTACION DE ESTADOS
FINANCIEROS DE LAS CASAS DE BOLSA QUE DEBEN SER PRESENTADOS
A LA COMISION NACIONAL DE VALORES

Articulo 1°. Marco de aplicacion. Se establece un modelo de Estados Financieros
para la presentacion a la Comisiéon Nacional de Valores, de uso obligatorio para las
Casas de Bolsa inscriptas en los registros de ésta.

Articulo 2°. Normas Contables. Los Estados Financieros deberdn prepararse de
acuerdo a las normas dictadas por la Comisiéon Nacional de Valores.

Articulo 3°. Criterios de valuacién y exposicion. Seran aplicados los criterios de
valuacién y exposicién con las modalidades particulares que aqui se establecen.

Articulo 4°. Unidad de medida. La unidad de medida que sera utilizada es la
moneda de curso legal en el pais, el Guarani.

Articulo 5°. Estados Financieros Basicos. Los Estados Financieros basicos lo
conforman:

a) Balance General.

b) Estado de Resultados.

C) Estado de Flujo de Efectivo.

d) Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Articulo 6°. Notas a los Estados Financieros. Junto con los estados mencionados,
debera presentarse la informacién complementaria en Notas a los Estados
Financieros de acuerdo a lo establecido en el Anexo F del presente Titulo normativo.

Al pie de los Estados Financieros debe hallarse indicado que las notas forman parte
integrante de estos y la cantidad de Notas incorporadas.

Las Notas a los Estados Financieros deberdn expresar claramente aquellos hechos o
situaciones que sean necesarios mencionar para explicar, complementar o ampliar
la informacién. Deberdn contener, entre otras, las informaciones que se detallan en
los Modelos de Presentacion de Estados Financieros, segin Anexo F del presente
Titulo normativo.

Ademads deberd hacerse referencia en la cuenta correspondiente de los Estados
Financieros, a la nota relacionada. Las Notas deberdn tener un titulo que permita
identificar con claridad el tema que cada una trata y serdn numeradas
correlativamente.

Las Notas a los Estados Financieros deberan presentarse en forma comparativa de

acuerdo a los periodos indicados en los Estados Financieros referenciados y deberan
estar firmadas por los mismos firmantes de los Estados Financieros.
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Articulo 7°. Estados Financieros complementarios. Si la Casa de Bolsa fuese una
sociedad controlante de otra (s) mediante el control de mas del cincuenta por ciento
del capital, debera presentar, ademds, Estados Financieros Consolidados,
acompafados de sus respectivas Notas a los Estados Consolidados.

Los Estados Financieros complementarios se componen de:

a) Balance General Consolidado.
b) Estado de Resultado Consolidado.
C) Notas a los Estados Financieros, que también deberan contener el criterio de

consolidaciéon adoptado y los respectivos saldos de las operaciones y transacciones
mantenidos con la entidad controlada.

Los Estados Financieros complementarios anuales deberan hallarse auditados por
auditores inscriptos en la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 8°. Informacién comparativa. La informacién contenida en los Estados
Financieros Basicos y Notas a los Estados Financieros debera exponerse en dos
columnas de la siguiente forma:

a) Balance General: En forma comparativa con respecto al cierre del ejercicio
econdémico anterior.

b) Estado de Resultados: En forma comparativa con respecto al mismo periodo
econémico del afio anterior.

C) Estado de Flujo de Efectivo: En forma comparativa con respecto al mismo
periodo econémico del afio anterior.

d) Estado de Cambios en el Patrimonio Neto: En forma comparativa con

respecto al mismo periodo econémico del afio anterior.

Articulo 9°. Transacciones con personas y empresas vinculadas. Cuando la entidad
realice actividades u operaciones con personas y empresas vinculadas, previstas en
la Ley de Mercado de Valores y en las disposiciones normativas vigentes debera
hallarse indicada esta situacion en las respectivas notas a los Estados Financieros,
con indicaciéon de los factores de vinculaciéon y los respectivos saldos de las
operaciones y transacciones.

Articulo 10°. Documentacion peridédica trimestral. Dentro de los 45 dias corridos al
cierre del trimestre deberan remitir a la Comisién Nacional de Valores los Estados
Financieros bésicos con sus respectivas notas a los Estados Financieros, preparados
de acuerdo a los modelos de Estados Financieros, segtin Anexo F del presente Titulo
normativo.

Ademas deberan presentar los Estados Financieros complementarios, acompafiado
de sus respectivas notas, en el caso que corresponda, conforme a lo establecido en el
Articulo 7° de este Capitulo.

La Comision podré disponer la remision periédica mensual, conforme a plazos y

forma a ser determinados por el Directorio a través de Circulares.

Pagina 41 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 11°. Documentacién periddica anual. Dentro de los noventa dias corridos
al cierre del ejercicio, deberan remitir a la Comisién Nacional de Valores la siguiente
documentacion:

a) Los Estados Financieros Bésicos auditados con sus respectivas notas a los
Estados Financieros preparados de acuerdo a los modelos de Estados Financieros,
segin Anexo F del presente Titulo normativo, e informe del auditor externo
independiente;

b) Estados Financieros complementarios, acompanado de sus respectivas notas, en
el caso que corresponda, conforme a lo establecido en el Articulo 7° de este Capitulo,
auditados por auditor registrado en la Comisién Nacional de Valores.

c) Memoria del Directorio;

d) Informe del Sindico con indicacién de los documentos examinados, el alcance del
examen y el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del Cédigo Civil.
e) Informe sobre personas vinculadas o relacionadas segtin formato del Anexo A del

Titulo 24.

Articulo 12°. Forma de presentacion y Firma electronica cualificada para
documentos especificos. Los documentos remitidos a la Comisién Nacional de
Valores deberan llevar las siguientes firmas:

a) La Memoria del Directorio estara suscrita con firma electrénica cualificada
por el Representante Legal o Convencional, en formato PDEF;
b) Los Estados Financieros con sus correspondientes notas y anexos, en formato

Planilla Electrénica (Hoja de Calculo), estaran suscritos con firma electrénica
cualificada por el Representante Legal o Convencional y por el Contador. En el caso
de informacién anual estardn ademads suscriptos con firma electrénica cualificada
por el Sindico y el Auditor Externo independiente a los fines de identificacién con
su dictamen;

C) Para la informacién anual, el informe del Sindico en formato PDF con firma
electrénica cualificada del mismo con la indicaciéon de los documentos examinados,
el alcance del examen y el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del
Cédigo Civil.

d) El informe sobre personas vinculadas o relacionadas segtin formato del
Anexo A del Titulo 24, estara suscripto con firma electrénica cualificada del
Representante Legal, en formato PDF.

Deberan remitir la documentacién periddica trimestral y anual, via electrénica, a la
direccion de correo electrénico: estadosfinancieros@cnv.gov.py.

La remisién serd en archivo adjunto denominado de la siguiente forma:
“Denominaciéon social de la Casa de Bolsa (xxx) seguido del periodo y aiio (Mes
20xx)”, (ej: xxx Mes 20xx). Igual referencia para el Asunto en la transmisiéon del
correo electrénico. Por el mismo correo, se dard acuse de recepcién de lo enviado, al
remitente. De existir algiin inconveniente para la transmision electrénica, por parte
de las entidades obligadas a la remisiéon de la informacién, la misma debera ser
remitida en medio magnético, nota mediante a través de Mesa de Entrada de la
Comision Nacional de Valores.
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Todo cambio de las instrucciones impartidas por la Comision, respecto de las
especificaciones para la forma y medio de remision de la informacién dispuesta, sera
realizado a través de Circular emitida por el Directorio de la Comisién Nacional de
Valores.

Articulo 13°. Modelo para la presentacién de Estados Financieros. El modelo de
presentacion de Estados Financieros de las Casas de Bolsa esta conformado segtin el
formato contenido en el Anexo F del presente Titulo normativo.

Las normas relativas a la exposicion, composicién y forma de los Estados Financieros
se encuentran incluidas en el Anexo G del presente Titulo normativo.

Articulo 14°. Publicacién de Estados Financieros. Los Estados Financieros segtn el
modelo de presentacion deben hallarse publicados en el sitio web de las Casas de
Bolsa, en los mismos plazos de remisiéon de dicha informaciéon a la Comisién,
debiendo las Bolsas en su sitio web establecer el link correspondiente de la Comision
Nacional de Valores, donde se encuentra disponible dicha informacién.
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CAPITULO 10
DE LAS COLOCACIONES PRIVADAS Y GRABACIONES TELEVISIVAS DE
NEGOCIACIONES

Articulo 1°. Colocaciones privadas. La colocacion en forma privada de un titulo
valor a través de una Casa de Bolsa se regira bajo las siguientes condiciones:

a) S6lo podran ser colocados valores emitidos dentro del territorio nacional por
una persona juridica local, correspondiente a obligaciones negociables
instrumentadas a través de pagarés o debentures.

b) El emisor no debera estar registrado en la Comision.

C) El emisor no podra ser una Entidad Bancaria, Financiera, Cooperativa, ni
Casa de Crédito.

d) Restriccion de Monto por Emisor: No podra superar un monto de cinco mil

(5.000) salarios minimos, excepto en el caso de inversiones inmobiliarias lo cual no
podré superar un monto de quince mil (15.000) salarios minimos.

e) Toda emision privada debera contar con una calificacion de riesgo de la
entidad emisora.
f) A partir de la primera colocacién, el Emisor no podré volver a realizar una

nueva colocacién privada intermediada por cualquier Casa de Bolsa habilitada en la
CNV, por el plazo de 6 (seis) afios.

g) Restriccion de Inversores: Cantidad de hasta 35 inversores calificados.

h) Canales de Ofrecimiento: Las Casas de Bolsa podran ofrecer los titulos valores
internamente a sus clientes inversores calificados; siempre que no lo hagan al
publico en general. Asimismo, podrdn ofrecerse via cartas, correos electronicos y
otras comunicaciones fisicas o electrénicas que estén dirigidas a una persona
determinada y debidamente individualizada; llamadas telefénicas, reuniones
privadas que no supere una cantidad de treinta y cinco (35) inversores calificados, o
a través de sistemas electrénicos con acceso restringido.

En ningtin caso los titulos valores podran ser ofrecidos al publico en general via
medios masivos de difusion tales como prensa, radio, television, internet, cuando
dichos medios sean de acceso publico en la Reptblica del Paraguay, sin importar el
lugar desde donde sean emitidos.

i) Contenido minimo de Ofrecimiento a proveer al inversor: Tanto para
mercado primario y secundario, las Casas de Bolsa deberdn aclarar la siguiente
leyenda: “Los titulos valores de colocacion privada, no se encuentran registrados en la
Comision Nacional de Valores, por ende no gozan de los beneficios fiscales, y no son
negociables a través de la Bolsa de Valores. Los titulos privados podrian tener menos
liquidez, dificultando la venta de dichos titulos en el mercado secundario, lo cual también
podria afectar el precio de venta. Los titulos privados de emisores no registrados en la
Comision, podrian no contar con informacion periodica financiera, ni con estados financieros
auditados, lo cual podria generar mayor riesgo al inversor por la asimetria de informacion.
Es responsabilidad del inversionista cerciorarse y asesorarse del riesgo asumido en la
adquisicion del titulo valor”.

) Custodia de los titulos valores: Deberdn custodiarse en entidades autorizadas
por la CNV para el registro de anotaciones en cuenta. En tanto no se encuentre
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operativizado el procedimiento para la desmaterializaciéon de dichos titulos, se
custodiaran en forma fisica a través de dichas entidades.

k) Informacion al inversionista: Las Casas de Bolsa deberdan proporcionar
informacién por medio escrito o en forma digital al inversionista, sobre la
circunstancia de que el titulo valor no se encuentra registrado en el Registro de
Valores de la Comisién Nacional de Valores, informacion sobre calificacion de riesgo
u opinién de crédito; y de que la Casa de Bolsa ha realizado la debida diligencia
respecto de la informacién proporcionada acerca de la emisién y del emisor.

1) Informacién a remitir a la CNV: Las Casas de Bolsa deberan informar a la
CNV las emisiones de colocaciéon privada estructuradas bajo el mecanismo del
presente articulo, en un plazo no menor a diez (10) dias antes de la colocaciéon.
Remitiendo ademas el Prospecto General. Esta informacién deberé ser remitida al

correo electronico registro@cnv.gov.py

Asimismo, en el informe diario de operaciones extrabursatiles deben informar la
colocacién con su respectivo detalle.

m)  El titulo valor emitido debe contener la siguiente leyenda: “Este Titulo valor de
colocacion privada, no se encuentra registrado en la Comision Nacional de Valores, por ende
no gozan de los beneficios fiscales, y no son negociables a través de la Bolsa de Valores. Los
titulos privados podrian tener menos liquidez, dificultando la venta de dichos titulos en el
mercado secundario, lo cual también podria afectar el precio de venta. Los titulos privados
de emisores no registrados en la Comision, podrian no contar con informacion periddica
financiera, ni con estados financieros auditados, lo cual podria generar mayor riesgo al
inversor por la asimetria de informacion. Es responsabilidad del inversionista cerciorarse y
asesorarse del riesgo asumido en la adquisicion del titulo valor”.

Articulo 2°. Mercado Secundario de colocaciones privadas. Los instrumentos
emitidos por este mecanismo, seran siempre intermediados por una Casa de Bolsa,
y no podran ser negociados de un inversor calificado (vendedor) a otro inversor no
calificado (comprador).

Articulo 3°. Informacién Requerida para ofrecimiento en mercado primario. Las
Casas de Bolsa deberan proveer informacién general del Emisor y de la Emision a
través de un Prospecto General, el cual tendra circulaciéon privada y restringida al
efecto de una colocacién privada, y que contenga al menos:

a) Descripcion general de la empresa.

b) Individualizacion de los principales accionistas, con indicacién de
participacion porcentual.

C) Nomina de directores y gerentes.

d) Tipo de Titulo valor emitido.

e) Monto de la emision.

f) Corte minimo.

g) Tasa de la emision.

h) Vencimiento.

i) Destino de los fondos.

) Entidad de custodia del titulo valor.

k) Forma y lugar de pago del titulo valor.
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1) Estados financieros de los ultimos dos afios fiscales con firma del
representante legal de la entidad, si los tuviere.
m)  Calificacion de riesgo.

Deberéa contener la siguiente leyenda: “Los titulos valores de colocacién privada, no
se encuentran registrados en la Comisién Nacional de Valores, por ende no gozan
de los beneficios fiscales, y no son negociables a través de la Bolsa de Valores. Los
titulos privados podrian tener menos liquidez, dificultando la venta de dichos titulos
en el mercado secundario, lo cual también podria afectar el precio de venta. Los
titulos privados de emisores no registrados en la Comisién, podrian no contar con
informacién periddica financiera, ni con estados financieros auditados, lo cual
podria generar mayor riesgo al inversor por la asimetria de informacién. Es
responsabilidad del inversionista cerciorarse y asesorarse del riesgo asumido en la
adquisicion del titulo valor”.

Articulo 4°. Informacion a remitir a la CNV. Mientras no esté totalmente pagada
una emision de colocaciéon privada, las Casas de Bolsa deberan presentar con
frecuencia mensual; dentro de los cinco dias siguientes al cierre del mes, un informe
que contenga estado de colocaciones, vencimientos de capital e intereses, cuyo
formato serd establecido mediante Circular a ser emitida por el Directorio de la
Comision Nacional de Valores.

Cuando no hubiere movimiento en el mes, deberan presentar en forma electrénica,
dicho informe con la leyenda “Sin movimiento”.

La informacién establecida en este articulo sera remitida por correo electrénico a
registro@cnv.gov.py

Articulo 5°. Difusion por medios televisivos pregrabados. Las grabaciones de
negociaciones entre inversores calificados y promotores (personas fisicas o
juridicas), podran ser difundidas en forma pregrabada a través de medios
televisivos. Los promotores no podran ser empresas registradas en el Registro de
Emisores de la CNV.

El organizador del programa televisivo pregrabado deberda estructurar el
mecanismo de la negociacién entre inversores calificados y promotores a través de
una Casa de Bolsa, debiendo contar con un contrato de servicio para tal efecto, salvo
caso de que el organizador sea una Casa de Bolsa. La Casa de Bolsa debera presentar
el proyecto a la Comisiéon Nacional de Valores con todas las caracteristicas en forma
previa al lanzamiento, para su previa no objecion.

Ademas, deberéd estipularse en el contrato de servicio lo relativo al procedimiento
de la debida diligencia del cliente (promotores e inversores calificados). La Casa de

Bolsa podré tercerizar dicho procedimiento.

La difusion o transmisiéon debe emitir la siguiente leyenda a ser colocada, por lo
menos, al inicio y a la finalizacion de la grabacion:
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“Los titulos valores que pudieran ser ofrecidos en esta grabacion son ofertas privadas
dirigidas a los inversores calificados intervinientes en la presente grabacion, y no estdn
dirigidas al puiblico en general. Es responsabilidad del inversionista cerciorarse y asesorarse
del riesgo asumido en la adquisicion del titulo valor. La Comision Nacional de Valores no
garantiza la calidad de los titulos, ni la solvencia del emisor”.

Pagina 47 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 11
DE LA SUSCRIPCION DE EMISIONES

Articulo 1°. Modalidades de suscripcion. Las Casas de Bolsa podran celebrar
acuerdos o Contratos de Suscripcion con el emisor de valores en las siguientes
modalidades:

a) Suscripcion en firme

b) Mejor Esfuerzo

C) Todo o Nada

d) Saldo Restante

Suscripcion en Firme: La Casa de Bolsa acuerda con el emisor adquirir total o
parcialmente los valores del emisor a cuenta propia. La Casa de Bolsa podré hacer la
suscripcion en firme con suscriptores, donde la Casa de Bolsa actie como agente
colocador de la emisién, y los suscriptores acuerdan adquirir a cuenta propia un
porcentaje de la emision. La suscripcion debe hallarse perfeccionada en forma previa
al lanzamiento de la emision.

Mejor Esfuerzo: La Casa de Bolsa acuerda con el emisor hacer sus “mejores esfuerzos”
para localizar compradores para los valores de un emisor. La Casa de Bolsa acttia
como agente colocador exclusivo de la emisién y podrd comprar los valores a cuenta

propia.

Todo o Nada: La Casa de Bolsa se obliga con el emisor a colocar la totalidad de los
valores del emisor a cuenta propia, o a través de suscriptores. De no colocarse la
totalidad de los valores, el dinero de la colocaciéon de los valores sera devuelto a los
inversores.

Saldo Restante: El emisor vende sus valores al publico via cualquier Casa de Bolsa, y
el suscriptor se compromete a comprar aquella porcion de los valores que el emisor
no logre colocar.

Cualquiera de los modelos de suscripcién, podra ser en el mercado bursatil o
extrabursatil (OTC). Un emisor no esta obligado a utilizar los servicios de suscripcién
para la oferta publica, pero si tendra que registrar sus titulos valores en la Comisiéon y
luego en una bolsa de valores.

Articulo 2°. Contratos. Una vez que una Casa de Bolsa cierre un contrato de
Suscripcion, deberd informar a la Comisién en un plazo de cinco (5) dias, detallando
el modelo y las caracteristicas de la suscripcion. Si es una suscripcion grupal, se debe
informar el porcentaje de suscripcién por Casa de Bolsa.
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CAPITULO 12
OTRAS DISPOSICIONES

Articulo 1°. Comision de corretaje. Para las Casas de Bolsas en su relacion
contractual con los emisores u otras personas que demanden sus servicios las
siguientes reglas:

a) Para mercado primario: Comisién de corretaje: Hasta el 0,80% sobre el valor
negociado, y por cada punta (compradora o vendedora).

b) Para mercado secundario: En las negociaciones secundarias, las Casas de Bolsa
podran percibir en concepto de comisién de corretaje hasta el 0,80% sobre el valor
negociado por cada punta de la operaciéon (compradora o vendedora).

c) El precio de los servicios seran estipulados libremente entre las partes, ya sea por:
asesoramiento, organizaciéon y todo cuanto fuere necesario para la basqueda y
apertura de mercado de los titulos valores a ser emitidos, asesoramiento a
inversionistas u otros servicios afines.

Articulo 2°. Facturas. En las facturas emitidas por las Casas de Bolsas relacionadas
a la comisién por negociacion o corretaje debe indicarse que la misma corresponde
a la negociaciéon de titulos de (nombre del emisor), valor de lo operado en la
negociacién y la fecha a la que corresponde la misma. Igualmente debe describirse
en que concepto se presta cada servicio y el importe que corresponde a cada uno de
los conceptos facturados por la prestacion del servicio.

Articulo 3°. Obligacién de informacién. A los efectos del cumplimiento de la
obligacién de informar establecida en el articulo 23 de la Ley de Mercado de Valores,
las Casas de Bolsas deberan incluir en su pagina web el listado de emisores, o sus
vinculados, con los cuales sus representantes, asesores financieros y demds
dependientes de la Casa de Bolsa, participen en la administracién de los mismos.

Articulo 4°. Transacciones. Siempre y cuando, los representantes, asesores
financieros y demds dependientes de la Casa de Bolsa, no participen en la
administracién del emisor de valores, la Casa de Bolsa podra realizar operaciones
por cuenta de terceros, y por cuenta propia, de los valores emitidos o garantizados
por el emisor o empresas vinculadas a dicho emisor.

Las Casas de Bolsa en cuyo capital participen entidades financieras o bancarias, no
podrén realizar operaciones con acciones emitidas por dichas entidades.

Las Casas de Bolsa que sean colocadores exclusivos de un Programa de Emisién
Global, en el mercado primario, no podran ser Representante de Obligacionistas de
esa emision, para emisiones mayores a USD. 5.000.000 (cinco millones de délares
americanos, o su equivalente en moneda nacional).

Articulo 5°. Pagos por Operaciones y Servicios. Las Casas de Bolsa no podran
recibir dinero en efectivo relacionados al pago por la negociacion de titulos valores
o servicios realizados, debiendo ser efectuados los pagos a través de cuentas
habilitadas en instituciones del sistema financiero, local o en el extranjero, o a través
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de 6rdenes de pago via transferencias electronicas del sistema financiero donde el
cliente sea titular de la cuenta financiera de origen de los recursos.

Articulo 6°. Lineamientos para intermediacién de titulos de deuda.

a) Los Titulos de deuda de mediano y largo plazo, que cuenten con calificacion de
riesgo BB+, similar o inferior, s6lo podran ser ofrecidos por las Casas de Bolsa a
Inversionistas Calificados determinados conforme el presente Reglamento. La
Casa de Bolsa debera advertirles del riesgo inherente de los mismos, debiendo
quedar documentada la voluntad del inversionista calificado de adquirir los
Titulos con los riesgos que ellos impliquen y la advertencia realizada por la Casa
de Bolsa, segtin el Modelo establecido en el Anexo I del presente Titulo normativo.

b) Los Titulos de deuda de corto plazo, que cuenten con calificacién de riesgo BBcp,
similar o inferior, s6lo podran ser ofrecidos por las Casas de Bolsa a Inversionistas
Calificados determinados conforme el presente Reglamento. La Casa de Bolsa
deberd advertirles del riesgo inherente de los mismos, debiendo quedar
documentada la voluntad del inversionista calificado de adquirir los Titulos con
los riesgos que ellos impliquen y la advertencia realizada por la Casa de Bolsa,
segiin el Modelo establecido en el Anexo I del presente Titulo normativo.

c) Restricciones para negociacién. Queda prohibida la colocacion para negociaciéon
en mercado de primario de titulos de deuda con calificaciéon de riesgo C, D, o E.
Asimismo queda restringida la adquisiciéon de estos titulos con calificaciéon de
riesgo C, D, o E, en mercado secundario s6lo para inversionistas institucionales
determinados conforme al presente Reglamento, debiendo quedar documentada
la voluntad del inversionista de adquirir estos Titulos con los riesgos que ellos
impliquen y la advertencia realizada por la Casa de Bolsa, segtin el Modelo
establecido en el Anexo I del presente Titulo normativo.

Articulo 7°. Canales de promocion. El listado de promotores o referenciadores en
el mercado, ya sean personas fisicas o juridicas, que actuardn como canales de
promocion, para la incorporacién de nuevos clientes o ventas de titulos valores, sin
que ello implique manejo de recursos monetarios del cliente, debera ser comunicado
a la CNV, cuyo formato y periodicidad sera determinada por el Directorio de la
CNV, a través de Circulares.

El modelo de Contrato a ser utilizado para la contrataciéon de los promotores o
referenciadores, debera ser remitido previamente a la Comisién Nacional de Valores
para su verificacion, asi como modificaciones y/o actualizaciones al mismo.
Articulo 8°. Promocién de titulos en proceso de registro. Se considerara promocion
a los efectos de lo previsto en este articulo, cuando la Casa de Bolsa remite las
caracteristicas de los programas a ser registrados y borrador del Prospecto a sus
clientes, de manera a sondear el interés de los inversionistas, siempre aclarando que
los mismos estan sujetos a cambios por el proceso de registro en la CNV.
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Las Casas de Bolsa podrdn promocionar titulos de sociedades registradas ante la
Comision, de emisiones con solicitudes de registro ingresadas en la CNV.

No podrén captar recursos para estas emisiones, y tampoco podran remitir a las
sociedades emisoras recursos antes de la habilitacion para su colocacién en la CNV y
la Bolsa.

Las Casas de Bolsas no podran realizar esta promocioén a través de canales masivos de
comunicacion, ni en forma masiva por redes sociales.

Las promociones que se realicen en el marco de este articulo no se consideraran oferta
publica.

Articulo 9°. Negociabilidad de CCN. Los Certificados de Custodia Negociables
(CCN) podran ser negociados a través de operaciones extrabursatiles con la
intermediacion de una Casa de Bolsa, sin restricciéon sobre los inversores para su
negociabilidad en mercado secundario.

La compensacién y liquidacion de operaciones extrabursatiles se efectuaran de
conformidad a los mecanismos establecidos por la entidad Autorizada para registro
de anotacion en cuenta, de conformidad a los Contratos suscriptos con las mismas.

Las entidades autorizadas para el registro de anotacion en cuenta, generadoras de
CCN, negociados extrabursatilmente, deberan cumplir los mismos lineamientos del
Titulo 26, Capitulo 2 del presente Reglamento.
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ANEXOS TITULO 3

ANEXO A

FORMATO MODELO DE COMPOSICION ACCIONARIA

EMPRESA
COMPOSICION ACCIONARIA AL
Capital Social (de acuerdo al articulo..... de los estatutos sociales) G.

Representado por G. de acciones ordinaria VM, ;
G. de acciones ordinaria VS, ; G. de acciones preferidas

Capital Emitido G.

Capital Suscripto G

Capital Integrado G.

Valor nominal de las acciones

CUADRO DEL CAPITAL INTEGRADO

NUMERO CANTIDAD

N ACCIONISTA  SERIE | oo e oo 572 NTCTOINTES CLASE VOTO ~ MONTO DE PARTICIPACION DEL CAPITAL INTEGRADO

CUADRO DEL CAPITAL SUSCRITO

Ne ACCIONISTA SERIE D VMERO) CANIIDAD CLASE VOTO MONTO % DE PARTICIPACION DEL CAPITAL INTEGRADO

DE ACCIONES DE ACCIONES

Firma del representante legal de la sociedad y aclaracion:
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ANEXO B (SUPRIMIDO)

Observacion: Anexo suprimido del Reglamento General de Mercado de Valores
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ANEXO C (SUPRIMIDO)

Observacion: Anexo suprimido del Reglamento General de Mercado de Valores
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ANEXO D

FORMULARIO DE ORDEN DE COMPRA O DE VENTA N°
Fecha: Hora:

Nombre del Cliente:
Documento de identidad N°:
Cédigo de Comitente:

Tipo de orden: (compra/venta/reportador/reportado)

Emisor:

Mercado de negociacion: (indicacion del pais)

Codigo del titulo valor:

Cantidad: (en letras y ntimeros, o indicacién sobre el
importe)

Moneda: (en letras)

Plazo de validez de la orden:

Precio: (fijo, mercado o limite)-observaciéon: los

precios transmitidos por los clientes, en caso
de titulos de renta fija se tomaran como precio
clean.

OBSERVACIONES:

Firma del Comitente
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ANEXO E

REGISTRO DIARIO DE OPERACIONES BURSATILES

Nombre de la Casa de Bolsa Fecha N°
Nombre del operador de la Casa de Bolsa Codigo

IWoERE | WIROIHE CONTRAPARTEO |  VALOR COMISION DE

DEL (@ A C U C PRA OBSERVACION

5 =
CLIENTE CLIENTE NOMINAL p CORRETAJE

TOTAL GUARANIES / DOLARES

Firma del Representante Legal de la Casa de Bolsa
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ANEXO F

MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS PARA CASAS DE BOLSAS

Este Anexo contiene el modelo de presentacién, contenido y forma de los Estados
Financieros bésicos e informacién complementaria de las Casas de Bolsa; asi como las
normas y criterios basicos de exposicioén y valuacion a ser tenidos en cuenta en la confecciéon
y presentacion de la informacién contable; y la composicién de los mismos.

El modelo de presentaciéon de Estados Financieros contiene:

INFORMACION GENERAL DE LA ENTIDAD referente a:

1 Identificacion.

2 Antecedentes sobre constitucion de la Sociedad y reformas estatutarias.
3. Administracion.

4. Capital y Propiedad.

5 Auditores externos Independientes.

6. Personas y empresas relacionadas.

ESTADOS FINANCIEROS BASICOS compuesto por:

Balance General.

Estado de Resultados.

Estado de Flujo de Efectivo.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Informe del Sindico (para el caso de la informacién anual).

Informe del Auditor Externo Independiente (para el caso de la informacién anual).
Memoria del Directorio (para el caso de la informacién anual).
Informacién complementaria (Notas a los Estados Financieros y Anexos).

PN P
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA
(En hoja con membrete de la Casa de Bolsa)
INFORMACION GENERAL DE LA ENTIDAD
Informacién al.........cccccorveueneen.
(d-m-a)
1. IDENTIFICACION:
1. Nombre o razén social

2. Registro CNV

3. Codigo Bolsa

4. Direccién oficina principal
5. Teléfono

6. E-mail

7. Sitio pagina web

8. Domicilio legal
2. ANTECEDENTES DE CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD:
1. Escritura N° Fecha
2. Inscripcién en el registro ptblico
3. Reformas de estatutos
4. Escritura N° Fecha
5. Inscripcién en el registro publico
3. ADMINISTRACION:

CARGO NOMBRE Y APELLIDO

Representante(s) Legal(es)

Presidente

Director

Director

Sindico

Plana Ejecutiva

Gerente

4. CAPITAL Y PROPIEDAD:

Capital Social (de acuerdo al articulo... de los estatutos sociales) G. Representado por
G. con acciones de la Clase

Capital Emitido G.

Capital Suscripto G

Capital Integrado G.

Valor nominal de las acciones G.

CUADRO DEL CAPITAL INTEGRADO

NUMERO CANTIDAD
N° | ACCIONISTA SERIE DE DE CLASE VOTO MONTO

% DE
PARTICIPACION
DEL CAPITAL

ACCIONES  ACCIONES INTEGRADO

CUADRO DEL CAPITAL SUSCRIPTO
% DE
PARTICIPACION
DEL CAPITAL
SUSCRIPTO

NUMERO CANTIDAD

N° ACCIONISTA SERIE DE DE CLASE VOTO MONTO
ACCIONES ACCIONES
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En caso de accionistas que sean personas juridicas, se debera llegar hasta los beneficiarios finales
(personas fisicas), quienes detentan el diez (10) por ciento o mas de participacién en el capital

5. AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE
1. Auditor externo independiente designado:
2. Numero de inscripcién en el registro de la CNV:

6. PERSONAS VINCULADAS
( Obs: Solo en caso de que resulte aplicable, de lo contrario indicar en este titulo No aplicable)

Indicar las personas y empresas relacionadas, atendiendo lo dispuesto en la Ley de Mercado de Valores y
en las disposiciones normativas vigentes.

Cuando la Casa de Bolsa sea sociedad controlada por otra se identificard la denominacion de la sociedad que
la controla, su domicilio, actividad principal, participacion de la sociedad en el capital de la Casa de Bolsa
y porcentaje de votos. Cuando la Casa de Bolsa sea controlante de otra sociedad se identificard la
denominacion de la sociedad controlada, su domicilio, actividad principal, participacion de la Casa de Bolsa
sobre el capital de la sociedad controlada y porcentaje de votos.

(Firmas con aclaracion de nombres y cargos)
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA

(En hoja con membrete de la Casa de Bolsa)
Denominacién de la Casa de Bolsa
BALANCE GENERAL al ....,/...../..... presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior cerrado el ...../...../.....
(En miles de Guaranies

ACTIVO PERIODO  EJERCICIO PERIODO | EJERCICIO

ACTUAL ANTERIOR ACTUAL ANTERIOR

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota...) Documentos y Cuentas a Pagar
Caja Acreedores por Intermediacion
Recaudaciones a Depositar Acreedores Varios
Bancos Cuentas a Pagar a Personas y
Empresas Relacionadas (Nota...)
Inversiones Temporarias (Nota...) Obligac. por Contratos de Underwriting (Nota...)
Titulos de Renta Variable Obligac. por Administracion de Cartera
Titulos de Renta Fija
Menos: Prevision por menor valor () () Préstamos Financieros (Nota...)

Sobregrio en cuenta corriente
Porcién circulante de prést. a largo plazo

Intereses a Devengar () ()
Créditos (Nota...) Provisiones
Deudores por Intermediacion Impuesto a la Renta a pagar
Documentos y cuentas por cobrar IVA a pagar
Deudores Varios Retenciones de impuestos
Menos: Prevision para incobrables (Nota...) () () Aportes y Retenciones a pagar
Cuentas por cobrar a Personas y Empresas Relacionadas
Menos: Prevision por cuentas a cobrar a personas y
empresas relacionadas (Nota...)
Derechos sobre titulos por Contratos de Underwriting () ()
Otros Activos Otros Pasivos
Otros Activos Corrientes (Nota...) Préstamos de terceros
Dividendos a pagar en Efectivo (Nota...)
Otros Pasivos Corrientes (Nota...)
TOTAL ACTIVO CORRIENTE TOTAL PASIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
Inversiones Permanentes (Nota...) Cuentas a Pagar
Titulos de Renta Variable Obligac. por Contratos de underwriting (Nota...)
Titulos de Renta Fija Acreedores por Intermediacion
Accion de la Bolsa de Valores Oblig. Por Administracion de Cartera
Menos: Prevision por menor valor () () Cuentas a Pagar a Personas y
Empresas Relacionadas (Nota...)
Créditos Acreedores Varios
Deudores por Intermediacion
Deudores Varios Préstamos Financieros (Nota...)
Créditos en Gestion de Cobro Préstamos en Bancos
Menos: Prevision para incobrables (Nota...) () () Intereses a Devengar () ()
Cuentas por cobrar a Personas y Empresas Relacionadas
Menos: Prevision por cuentas a cobrar a personas y Previsiones (Nota...)
empresas relacionadas (Nota...) Prevision para indemnizacion
Derechos sobre titulos por Contratos de Underwriting (n) (.-) Otras contingencias (Nota...)

Otros Pasivos no Corrientes (Nota...)
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso (Nota...)
(Depreciacion acumulada) () () TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO

TOTAL PATRIMONIO NETO (segtin el Estado de
Variacion del Patrimonio Neto)

Activos Intangibles y Cargos Diferidos(Nota...)
Licencia

Marcas

Gastos de desarrollo

(Amortizacion Acumulada)

() ) TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO
Otros Activos No Corrientes (Nota...)
Gastos no devengados (Nota...)

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL ACTIVO

Las (agregar niimero) notas que se acompaiian forman parte integrante de los Estados Financieros

PERIODO EJERCICIO PERIODO  EJERCICIO

ACTUAL ANTERIOR ACTUAL ANTERIOR
Cuenta de orden deudora Cuenta de orden acreedora
1 Cuentas de contingencia deudora 1 1 1 Cuentas de contingencia acreedora 1 1 |
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA

(En hoja con membrete de la Casa de Bolsa)

Denominacion de la Casa de Bolsa
ESTADO DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL  ...cvovvvvereennnn PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL .................
En miles de guaranies)

PERIODO IGUAL PERIODO

ACTUAL ANO ANTERIOR

INGRESOS OPERATIVOS
Comisiones por operaciones en rueda

- Por intermediacion de acciones en rueda

- Por intermediaci6n de renta fija en rueda

Comisiones por operaciones fuera de rueda

- Por intermediacion de acciones fuera de rueda

- Por intermediacion de renta fija fuera de rueda

Comisiones por contratos de colocacién primaria

-Comisiones por contratos de colocacion primaria de acciones

-Comisiones por contratos de colocacién primaria de renta fija

-Ingresos por administracion de cartera

-Ingresos por custodia de valores

-Ingresos por asesoria financiera

-Ingresos por intereses y dividendos de cartera propia

-Ingresos por venta de cartera propia

-Ingresos por venta de cartera propia a personas y empresas relacionadas

-Ingresos por operaciones y servicios a personas relacionadas (Nota...)

-Ingresos por operaciones y servicios extrabursatiles (Nota...)

Otros Ingresos Operativos (Nota...)
GASTOS OPERATIVOS (...) (...)

Gastos por comisiones y servicios

Aranceles por negociacién Bolsa de Valores

Otros gastos operativos (Nota...)
RESULTADO OPERATIVO BRUTO
GASTOS DE COMERCIALIZACION (.) (.)
Publicidad

Folletos e impresiones

Otros gastos de comercializacién (Nota...)
GASTOS DE ADMINISTRACION (...) (...)
Servicios personales

Prevision, amortizacion y depreciaciones

Mantenimiento

Alquileres

Gastos generales

Seguros
Multas
Impuestos, tasas y contribuciones

Otros gastos de administracion (Nota...)
RESULTADO OPERATIVO NETO

OTROS INGRESOS Y EGRESOS (Nota...)
Otros Ingresos

Otros egresos (...) (...)

RESULTADOS FINANCIEROS (Nota...)
Generados por activos

Intereses cobrados (Nota...)

Diferencias de cambio

Generados por pasivos

Intereses pagados (Nota...)

Diferencias de cambio
RESULTADO EXTRAORDINARIO (Nota...)
Ingresos extraordinarios

Egresos extraordinarios (...) (...)
AJUSTE DE RESULTADO DE EJERCICIOS ANTERIORES

Ingresos

Egresos (...) (...)

UTILIDAD O (PERDIDA)
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PERIODO IGUAL PERIODO
ACTUAL ANO ANTERIOR
IMPUESTO A LA RENTA (.) ()

RESULTADO DEL EJERCICIO =========== ==========
Las (agregar nimero) notas que se acompafan forman parte integrante de los Estados Financieros.
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA

(En hoja con membrete de la Casa de Bolsa)
Denominacion de la Casa de Bolsa
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTE AL PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL
(En miles de Guaranies)

IGUAL PERIODO

PERIODO ACTUAL ‘ ANTERIOR

Flujo de Efectivo por las Actividades Operativas

Ingreso en efectivo por comisiones y otros

Efectivo pagado a empleados

Efectivo generado (usado) por otras actividades

Total de efectivo de las actividades operativas antes de cambios en los
activos de operaciones
(Aumento) disminucion en los activos de operacion

Fondos colocados a corto plazo

Aumento (disminucién) en pasivos operativos

Pagos a proveedores

Efectivo neto de actividades de operacion antes de impuestos

Impuesto a la Renta

Efectivo neto de actividades de operacion

Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion

Inversiones en otras empresas

Inversiones Temporarias

Fondos con destino especial

Compra de propiedad, planta y equipo

Adgquisicién de Acciones y Titulos de Deuda (Cartera propia)

Intereses percibidos

Dividendos percibidos

Efectivo neto por (o usado) en actividades de inversion
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento

Aportes de capital

Proveniente de préstamos y otras deudas

Dividendos pagados

Intereses pagados
Efectivo neto en actividades de financiamiento

Aumento (o disminucién) neto de efectivo y sus equivalentes
Efectivo y su equivalente al comienzo del periodo

Efectivo y su equivalente al cierre del periodo ========== ==========

Las (agregar ntimero) notas que se acompafian forman parte integrante de los Estados Financieros.
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA

(En hoja con membrete de la Casa de Bolsa)
Denominacion de la Casa de Bolsa
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTE AL PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL
(En miles de Guaranies)

PATRIMONIO
NETO

CAPITAL ‘ RESERVAS RESULTADOS ‘

Movimientos

q . , Del Period Period
Suscripto A Integrar Integrado Legal Facultativa Revalto Acumulados e eriodo eriodo
Ejercicio actual anterior

Saldo al inicio

del ejercicio

Movimientos
subsecuentes

Transf. a
dividendos a

pagar

Resultado del
ejercicio

Total periodo XXXX
actual

Total periodo XXXX
anterior

Las (agregar niimero) notas que se acompaiian forman parte integrante de los Estados Financieros.
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MODELO DE PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS DE CASAS DE BOLSA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

> CONSIDERACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

En el caso de Estados Financieros anuales (correspondiente al 31 de diciembre). Se
debe indicar si los Estados Financieros Anuales han sido considerados y aprobados
por la Asamblea General de Accionistas indicando el Acta de realizacién, su fecha y
la resolucién adoptada, o de lo contrario indicar si la aprobacién de los mismos esta
sujeto a la consideracion de la asamblea. En el caso de los Estados Financieros
trimestrales, se debe indicar el Acta de Directorio que aprueba los mismos para su
remisioén a la Comisién Nacional de Valores

> INFORMACION BASICA DE LA EMPRESA.

O

Naturaleza juridica de las actividades de la sociedad.

Razén social, naturaleza juridica, constitucién, aprobaciéon de Estatutos
Sociales, modificaciones e inscripciones respectivas. Deberd expresamente
destacarse la condicién de Casa de Bolsa, y los datos de su inscripcién en la
Comisién Nacional de Valores y en la Bolsa de Valores.

La actividad principal efectivamente desarrollada y los cambios ocurridos
durante el ejercicio.

Participacion en otras empresas.

La participacion de la Casa de Bolsa en otras sociedades, ya sea como
sociedad vinculada o controlante, indicando el nombre de la sociedad, el
monto de su participacién y el porcentaje que representa su participacion en
el capital de las otras sociedades y en el propio. Indicacién del factor que las
vincula teniendo en cuenta lo dispuesto en Ley de Mercado de Valores y
en las disposiciones normativas vigentes.

> PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES APLICADAS.

O

Bases de preparacion de los Estados Financieros: indicar bajo que norma
han sido preparados los Estados Financieros, el registro de sus operaciones y
preparacion de sus Estados Financieros.

Criterio de valuacién: indicar la politica de valuacion (costo histérico, etc)
para la valuacién de bienes de uso, inversiones.

Politica de constitucién de previsiones: el tratamiento de previsiones por
incobrables u otras creadas por la sociedad.

Politica de depreciacion: indicar el criterio adoptado para el célculo de las
depreciaciones.

Politica de reconocimiento de ingresos: indicar el criterio adoptado para el
reconocimiento de resultados.

Definicién de fondos adoptada para la preparacién del Estado de Flujo de
Efectivo, el cual debe responder al método directo con la clasificacion de flujo
de efectivo por actividades operativas, de inversion y de financiamiento, que
refleje los ingresos y egresos de las principales actividades operativas,
actividades de adquisicion y enajenacion de activos a largo plazo
(actividades de inversion) y actividades que dan por resultado cambios en el
tamafio y composicioén el capital contable y los préstamos de la empresa
(actividad de financiamiento).

Normas aplicadas para la consolidacién de Estados Financieros, si este fuera
el caso.
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> CAMBIO DE POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS DE CONTABILIDAD.
Expresar los cambios habidos con relacién al afio anterior o al periodo comparado,
cuando se cambien criterios de valuacién de activos y pasivos, como asimismo
apropiaciéon de resultados, informando la incidencia que el cambio tuvo sobre el
patrimonio y los resultados cuantificando sus efectos.

»  CRITERIOS ESPECIFICOS DE VALUACION.
o Valuacién en moneda extranjera
Debe indicarse el tipo de cambio utilizado para convertir a moneda nacional
los saldos en moneda extranjera, y se presentara de acuerdo al siguiente
modelo:

PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G. EJERCICIO ANTERIOR G.

TIPO DE CAMBIO COMPRADOR
TIPO DE CAMBIO VENDEDOR

Posicion en moneda extranjera. Activos

pasivos en moneda extranjera

MONEDA MONEDA CC‘?}IE\;I{?{IS SALDO PERIODO CAMBIO CIERRE SALED](];I‘:CLICCIISRRE
DETALLE EXTRANJERA EXTRANJERA ACTUAL EJERCICIO ANTERIOR

PERIODO
(GUARANIES)

CLASE MONTO ACTUAL (GUARANIES) ANTERIOR

ACTIVO
ACTIVOS
CORRIENTES
(Detallar)

ACTIVOS NO
CORRIENTES

(Detallar)

PASIVOS
CORRIENTES

(Detallar)

PASIVOS NO
CORRIENTES

(Detallar)
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Diferencia de cambio en moneda extranjera

TIPO DE CAMBIO PERIODO MONTO AJUSTADO TIPO DE CAMBIO MONTO AJUSTADO

SCUCHRIC ACTUAL PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR | PERIODO ANTERIOR G.

GANANCIAS POR VALUACION
DE ACTIVOS MONETARIOS EN
MONEDA EXTRANJERA

GANANCIAS POR VALUACION
DE PASIVOS MONETARIOS EN
MONEDA EXTRANJERA

PERDIDAS POR VALUACION DE
ACTIVOS MONETARIOS EN
MONEDA EXTRANJERA
PERDIDAS POR VALUACION DE
PASIVOS MONETARIOS EN
MONEDA EXTRANJERA

o Disponibilidades: Detallar la composicién de este rubro.

o Inversiones: Conformacion, e indicacion del criterio de valuacion e inclusién
de los importes de prevision por menor valor.

Inversiones temporarias e inversiones permanentes

INFORMACION SOBRE EL DOCUMENTO Y EMISOR INFORMACION SOBRE EL EMISOR AL.........

VALOR
TIPO DE CANTIDAD DE VALOR - PATRIM.
ERIEOR TITULO TITULOS gg%%{?é CONTABLE CAIAAL (IO NETO
I\

Inversiones
Temporarias
(Detallar)

TOTAL PERIODO
ACTUAL G.

TOTAL EJERCICIO
ANTERIOR G.
Inversiones
Permanentes
(Detallar)
TOTAL PERIODO
ACTUAL G.
TOTAL EJERCICIO
ANTERIOR G.

CUENTAS VALOR DE VALOR CONTABLE VALOR NOMINAL VALOR DE

COSTO UNITARIO COTIZACION

Inversiones Corrientes
(Detalle)

Totales

Saldo periodo actual

Saldo ejercicio anterior

Inversiones No Corrientes
(Detalle)
Saldo periodo actual G.

Saldo ejercicio anterior G.
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Accion de la bolsa de valores
CANTIDAD VALOR NOMINAL

VALOR DE MERCADO

Saldo periodo actual

Saldo ejercicio anterior

o Créditos

Se expondran por separado los cuadros de corto y largo plazo, y los saldos

en forma comparativa de lo siguiente:

* Deudores por intermediacion: Indicar los saldos por operaciones
pendientes de cobro, y los conceptos con sus importes en forma

comparativa.

Deudores por intermediacion

CONCEPTO CORTO PLAZO G.

(Detallar tipo de operacién o servicio)

LARGO PLAZOG.

TOTAL ACTUAL

TOTAL ANTERIOR

* Documentos y cuentas por cobrar: indicacién de los conceptos con sus

importes en forma comparativa.

* Deudores varios: indicacion de los conceptos con sus importes en

forma comparativa.

* Derechos sobre titulos por contratos de underwriting: Indicar por
emisor, detalle de los instrumentos con contrato de suscripcién a la
fecha de cierre de los Estados Financieros, con indicacién de la

modalidad de suscripcién.

EMISOR INSTRUMENTO CANINDAD D)3 VALOR

TITULOS UNITARIO

Derechos sobre titulos por contratos de underwriting

VENCIMIENTODEL

LECEL DR VALOR DE

CONTRATO SUSCRIPCION G.

Total actual G.

Total anterior G.

o Bienes de Uso
VALORES DE ORIGEN

CUENTAS Valores al Revalto Valores al Acumuladas al

inicio del Altas Bajas . cierre del inicio del Altas
del periodo

ejercicio periodo ejercicio

DEPRECIACIONES

. Revelldn Acumuladas Neto
Bajas del

periodo al cierre resultante
riod

Muebles y utiles

Maquinas y
equipos

Rodados

Terrenos

Edificios

Totales periodo
actual

Totales periodo
anterior

o Cargos diferidos

Los cargos diferidos se deben exponer desagregados de acuerdo al siguiente modelo:

CONCEPTO SALDO INICIAL AUMENTOS AMORTIZACIONES SALDO NETO FINAL

Total actual

Total ejercicio
anterior

o Intangibles

Si existen marcas o patentes registrados, su método de valuacion, el concepto por el cual se

crea.
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o Otros Activos Corrientes y No Corrientes
Se indicardn los componentes de estas cuentas debiendo desagregarse por cada componente
de cuenta.

o Préstamos Financieros a corto y largo plazo

INSTITUCION

CORTO PLAZO G.

LARGO PLAZO G.

TOTAL ACTUAL

TOTAL ANTERIOR

CONCEPTO

o Documentos

CORTO PLAZO G.

Cuentas por pagar (corto y lar

o plazo)

LARGO PLAZO G.

TOTAL ACTUAL

TOTAL ANTERIOR

o Acreedores

CONCEPTO (TIPO DE OPERACION O

SERVICIO)

por intermediacién (corto y lar

CORTO PLAZO G.

o plazo)

LARGO PLAZOG.

TOTAL ACTUAL

TOTAL ANTERIOR
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o Administraciéon de Cartera (corto y largo plazo)

CORTO PLAZO G. LARGO PLAZO G.

TOTAL ACTUAL
TOTAL ANTERIOR

o Cuentas a pagar a personas y empresas relacionadas (corto y largo plazo)

TIPO DE ANTIGUEDAD DE LA PERIODO PERIODO

NOMBRE RELACION VENCIMIENTO

OPERACION DEUDA ACTUALG. ANTERIOR G.

Totales:

o Obli por contrato de Underwriting (corto y largo plazo)

IMPORTE
EMISOR TIPO DE OPERACION PLAZO DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO | CORTO PLAZO

IMPORTE LARGO
PLAZO G.

G.

Total actual

Total anterior

o Otros Pasivos Corrientes y No Corrientes

CONCEPTO CORRIENTE G. NO CORRIENTE G.

Total actual

Total anterior
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o Saldos y transacciones con personas y empresas relacionadas (Corriente y

No Corriente)
‘ ‘ SALDOS

(Indicaci6n de los saldos deudores y acreedores mantenidos).

NOMBRE RELACION ‘ TIPO DE OPERACION ‘ PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Empresas, Ingreso por venta
Personas Ingreso por venta de
Relacionadas, cartera
Vinculadas, Ingreso por venta de
Controladas bienes de uso
Controlantes, Ingresos ganados por
Directores, financiacion
Administradores, Ingreso por cobranza
Sindicos, Préstamos otorgados
Apoderados, Créditos por venta,
Coényuges, Parientes | etc.

Totales:

o Resultado con personas y empresas vinculadas

PERSONA O EMPRESA RELACION TOTAL INGRESOS TOTAL EGRESOS

Totales ejercicio actual G.

Totales ejercicio anterior G.

o Patrimonio

SALDO AL INICIO

. SALDO AL CIERRE DEL
) J
SoReE DEL EJERCICIO G. AUMENTOS PISMINUCION EJERCICIO G.

Capital Integrado

Aportes no capitalizados

Reservas

Resultados Acumulados

Resultados del Ejercicio
TOTAL

o Previsiones

SALDO AL INICIO SALDO PERIODO SALDO PERIODO

SuER DEL EJERCICIO G. SADIIRVICS RERMINVSION ACTUALG. ANTERIOR G.

-DEDUCIDAS DEL
ACTIVO

TOTAL

-INCLUIDAS EN EL
PASIVO

TOTAL
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o Ingresos operativos
* Ingresos por operaciones y servicios a personas relacionadas

CONCEPTO PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Totales:

por operaciones y servicios extrabursatiles

CONCEPTO PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Totales:

Otros ingresos operativos

CONCEPTO PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Totales:

»  Otros Gastos operativos, de comercializacion y de administracion

CONCEPTO PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Otros Gastos Operativos
(Detallar)
TOTAL
Otros Gastos de Comercializacién
(Detallar)
TOTAL
Otros Gastos de Administraciéon
(Detallar)
TOTAL
Otros Ing
OTROS INGRESOS ; ]
(DETALLAR CONCEPTOS) PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.
Totales:
Otros Egresos
(Detallar conceptos)
Totales:

= Resultados Financieros

INTERESES COBRADOS (DETALLAR

CONCEPTOS) PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

Totales:

Intereses pagados (Detallar conceptos)

Totales:

= Resultados Extraordinarios

Ingresos extraordinarios PERIODO ACTUAL G. PERIODO ANTERIOR G.

(Detallar conceptos)
TOTAL
Egresos extraordinarios

(Detallar conceptos)
TOTAL

» INFORMACION REFERENTE A CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS.
o Compromisos directos
Indicar monto y naturaleza de las garantias otorgadas, con especificacion de
los activos comprometidos y las obligaciones propias que las originaron.
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o Contingencias Legales
Indicar juicios y otras acciones en que se encuentre comprometida la
sociedad con especificacion de origen, montos y provisiones efectuadas a la
fecha de cierre de los Estados Financieros.
En la informacién referente a procesos judiciales debe indicarse la naturaleza
dela accién deducida (civil, laboral, penal, etc.) y tipo de juicio (especificando
si es juicio ordinario, especial, ejecutivo, etc.), tribunal en que se encuentra
radicado, nimero de juzgado, partes litigantes y estado de tramitaciéon de la
causa respectiva.

o Garantias constituidas
Indicacion de las garantias constituidas de acuerdo a lo previsto en las
disposiciones normativas vigentes, con indicacion de fechas, montos,
formas de constitucion, etc.

» HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO.
Indicar todo hecho significativo, de cualquier naturaleza, que pueda producir
influencia positiva o negativa en la marcha de la entidad, ocurrido entre la fecha de
cierre del ejercicio y la de presentacion de los Estados Financieros a la Comisién
Nacional de Valores.

> LIMITACION A LA LIBRE DISPONIBILIDAD DE LOS ACTIVOS O DEL
PATRIMONIO Y CUALQUIER RESTRICCION AL DERECHO DE PROPIEDAD.
Informar toda limitacién a libre disposiciéon de los activos o de patrimonio y cualquier
restriccion al derecho de propiedad, refiriéndose a prendas o hipotecas.

> CAMBIOS CONTABLES.
Indicar los cambios ocurridos en la aplicacién de principios contables y/o en
estimaciones contables, haciendo mencién a la naturaleza del cambio como ser cambio
de criterio de apropiacion de utilidades, justificacién para hacerlo, efecto en resultados
y en otras partidas de los Estados Financieros.

» RESTRICCIONES PARA DISTRIBUCION DE UTILIDADES.
Se informaran las restricciones legales, reglamentarias, contractuales o de otra indole
para la distribucion de utilidades.

> SANCIONES.

Indicar las sanciones de cualquier naturaleza que la Comisiéon Nacional de Valores, u
otras instituciones fiscalizadoras hayan cursado a la sociedad, a sus directores y/o
administradores. Para tal efecto se debe indicar fecha y nimero de resolucién y su
resultado, fecha de notificacion y si ha sido reclamada judicialmente. En este tltimo
caso se debe sefialar tribunal, partes, nimero de resolucién, fecha de notificacién a la
Comisiéon Nacional de Valores, estado de tramitaciéon de la causa y cualquier otro
antecedente que sea considerado importante.
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ANEXO G

NORMAS RELATIVAS A LA EXPOSICION, COMPOSICION Y FORMA DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

Los modelos de Estados Financieros bésicos se presentan en forma sintética para brindar
una visién de conjunto de la situacién patrimonial y financiera de la entidad. Dado que los
modelos son lo suficientemente flexibles, se podran adicionar elementos de informacion en
funcién de su importancia. En el caso de que se introduzcan cambios en la denominacion,
apertura o agrupamiento de cuentas, estas situaciones deberan hallarse indicadas en notas
a los Estados Financieros.

1. BALANCE GENERAL

El Activo deberéa estar ordenado de acuerdo al grado decreciente de realizacion, el pasivo
de acuerdo al grado decreciente de exigibilidad y el patrimonio neto de acuerdo al grado
creciente de posibilidad de distribucién.

ACTIVO

Corresponden a los recursos y derechos de la entidad y se distribuyen entre las siguientes
clasificaciones generales:

- Activos Corrientes. Los activos se clasificardn en corrientes si se espera que se
convertirdn en dinero o su equivalente en el plazo de un afio, a contar de la fecha de cierre
del periodo al que se refieren los Estados Financieros.

- Activos No Corrientes. Se incluyen aquellos activos y recursos que serdn realizados,
vendidos o consumidos dentro de un plazo mayor a un afo, a contar de la fecha de cierre
de los Estados Financieros.

Composicién de algunas cuentas del ACTIVO:

Deudores por intermediacién: en este subgrupo se incluyen los deudores por
intermediacién, las comisiones por cobrar. Igualmente en esta cuenta se incluirdn los
créditos otorgados por la Casa de Bolsa con sus propios recursos de acuerdo a lo dispuesto
en el art. 105 literal h) de la Ley del Mercado de Valores. Los intereses cobrados en concepto
de los créditos otorgados serdn expuestos en la cuenta Intereses cobrados del Estado de
Resultados, cuyo detalle se expondra en notas a los Estados Financieros.

Deudores varios: en este subgrupo se incluyen las cuentas por cobrar provenientes de
operaciones no relacionadas con el giro comercial de la entidad.

Cuentas por cobrar a personas y empresas relacionadas: en este subgrupo se incluye el
saldo deudor de empresas, las cuentas corrientes de accionistas, directores y /o
administradores y de otras personas fisicas o juridicas relacionadas con la Casa de Bolsa.
Previsiones: Las Casas de Bolsa deberdn crear y mantener previsiones para absorber
eventuales pérdidas de bienes o derechos que conforman sus activos y que a la fecha de
presentacion de los Estados Financieros se encuentran devengadas.

Se deberd establecer una adecuada valoracién y control de los riesgos asumidos clasificando
los riesgos crediticios y otros componentes de sus activos, caso por caso o unidad de riesgo,
en funcién a la capacidad de pago del deudor y al comportamiento de pago observado en
el cumplimiento de sus obligaciones.

Las previsiones deberan efectuarse con criterios de prudencia a fin de establecer la cuantia
de cuentas no recuperables por cada deudor.

Para la depuracion de partidas liquidadas por incobrables, las Casas de Bolsa aplicaran la
normativa dictada por la autoridad tributaria.

Derechos sobre titulos por Contratos de Underwriting: en este subgrupo se incluye la
suscripcion total o parcial de titulos de emisiéon primaria realizada por el intermediario de
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valores, de acuerdo a la modalidad de suscripcién pactada en el respectivo contrato de
suscripcion.
Inversiones Temporarias y Permanentes: en los subgrupos componentes de esta cuenta
deben exponerse las inversiones, las cuales deberan valuarse a su valor de incorporacién,
salvo las siguientes excepciones:
a) acciéon de la Bolsa de Valores: valor de mercado, siendo éste el ultimo precio de
transaccion.
b) cuando el valor de mercado de la inversion sea menor a su costo, la diferencia se cargara
a resultado.
¢) cuando se trate de inversiones que incluyan una cldusula de ajuste, las mismas se
ajustaran en base al método de ajuste pactado, considerando igualmente lo dispuesto en
el inciso b).
El incremento del valor de las inversiones a largo plazo debera acreditarse a una cuenta del
patrimonio neto, por ejemplo Superavit por revaluacién. Si se produjere la disminucion del
valor de la inversion, esta Gltima cuenta debera cargarse a resultados.
En nota a los Estados Financieros se debera indicar:
a) la forma de determinacién del valor de las inversiones.
b) el tratamiento contable dado a las diferencias de valuacion.
Accion de la Bolsa de Valores: en este subgrupo se incluye la accién de la Bolsa de Valores,
a valor de mercado, siendo éste el altimo precio de transaccion.
Otros activos corrientes: se incluyen aquellos activos realizables a menos de un afio,
contado desde la fecha de cierre de los Estados Financieros, no clasificados en los grupos de
cuentas.
Otros activos no corrientes: se incluyen aquellos activos a plazos superiores a un afio,
contado desde la fecha de cierre de los Estados Financieros, que no pueden ser incorporados
en alguno de los rubros anteriores.
Gastos no devengados: se incluyen anticipos realizados, seguros ya pagados, alquileres
pagados por anticipado y otros gastos anticipados.
PASIVO
Corresponde a las obligaciones de la entidad con terceros y con los propietarios de la misma
y se distribuyen entre las siguientes clasificaciones generales:
> Pasivos Corrientes: Incluye aquellas obligaciones contraidas por la entidad que seran
pagadas dentro del plazo de un afio a contar de la fecha de cierre de los Estados
Financieros.
> Pasivos No Corrientes: Incluye aquellas obligaciones contraidas por la entidad
pactadas a plazos superiores a un afio, contado desde la fecha de cierre de los Estados
Financieros.

Composicion de algunas cuentas del PASIVO:

Acreedores por intermediacion: en este subgrupo se incluye las obligaciones por
intermediacién de valores.

Cuentas a pagar a personas y empresas relacionadas: en este subgrupo se incluye el saldo
acreedor de empresas, las cuentas a pagar a accionistas, directores y / o administradores y
a otras personas fisicas o juridicas relacionadas con la Casa de Bolsa.

Obligaciones por contratos de underwriting: en este subgrupo se incluyen las obligaciones
por la suscripciéon total o parcial de titulos de emision primaria realizada por el
intermediario de valores, de acuerdo a la modalidad de suscripcién pactada en el respectivo
contrato de suscripcion.

Obligaciones por administracién de cartera: en este subgrupo se registran los saldos de la
Casa de Bolsa derivados de sus operaciones de administracion de cartera.

Dividendos a pagar en efectivo: se incluyen los dividendos a pagar en efectivo.
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Otros pasivos corrientes: se incluyen aquellas obligaciones con vencimiento dentro de un
afio, contado desde la fecha de cierre de los Estados Financieros, no clasificadas en los
subgrupos de cuentas anteriores.

Otros pasivos no corrientes: se incluyen aquellas obligaciones con vencimiento a mas de un
afio, contado desde la fecha de cierre de los Estados Financieros, no clasificadas en los
subgrupos de cuentas anteriores.

PATRIMONIO NETO

Los rubros y cuentas que la componen se exponen en el Estado de Cambios en el Patrimonio
Neto.

Composicién de algunas cuentas del PATRIMONIO NETO:

CAPITAL

Rubro conformado: por el capital social suscripto, el capital a integra que corresponde a la
porcién del capital suscripto no integrado y el capital integrado, cuenta que muestra el
capital efectivamente pagado.

RESERVAS

En este capitulo se incluyen las siguientes cuentas:

Reserva Legal

Reservas Estatutarias

Reservas Facultativas

Reservas de Revalto

RESULTADOS:

Resultados acumulados: en esta cuenta se incluyen los resultados de ejercicios anteriores,
que no han sido distribuidos a los accionistas de la entidad o las pérdidas que no han sido
absorbidas a la fecha de cierre de los Estados Financieros.

Resultado del ejercicio: en esta cuenta se indica el resultado del ejercicio que se informa.
CUENTAS DE ORDEN

Composicion de las Cuentas de Orden:

En este grupo se registran las cuentas que controlan las operaciones relacionadas con los
negocios de administracion y manejo de recursos de terceros que por su naturaleza no
constituyen derechos u obligaciones ciertas a la fecha de presentaciéon de los Estados
Financieros. Asi mismo, se incluyen cuentas de registro utilizadas para efectos de control.
Cuentas de Orden Deudoras

Cuentas de Orden Acreedoras

CUENTAS DE CONTINGENCIA

En este grupo se deben revelar las situaciones o circunstancias que originan cierto grado de
incertidumbre y, que por la consumacién de un hecho futuro, pueden dar lugar a pérdidas
de activos o la generaciéon de pasivos, tales como garantias otorgadas, documentos
descontados, procesos o medidas judiciales etc.

Cuentas de Contingencia Deudoras

Cuentas de Contingencias Acreedoras

2. ESTADO DE RESULTADOS

Es un Estado Contable que complementa al balance general, mostrando la estructura de
ingresos, costos y gastos que determinaron la variacion sufrida por el patrimonio de la
entidad, en el periodo considerado, por efecto de la accién de la empresa orientada a lograr
sus objetivos.

Composicion de algunas cuentas del Estado de Resultados:

Ajustes de resultado de ejercicios anteriores: aquellos provenientes de correcciéon de los
errores producidos en ejercicios anteriores o del efecto de los cambios realizados en la
aplicacion de Normas Contables, los que deben exponerse en Notas a los Estados
Financieros.
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Gastos Comerciales: Son los gastos realizados por el ente en relacién directa con la venta y
distribucién de sus servicios.

Gastos de Administracion: Comprende los gastos realizados por el ente en razén de sus
actividades y que no son atribuibles a las funciones de comercializaciéon de servicios,
comprende los gastos en personal y cargas sociales que incluye Remuneracién a Directores
y Sindicos, Sueldo del personal administrativo, Aguinaldo, Vacaciones, Horas extras, Gastos
de contratacién, Beneficios de leyes especiales, Honorarios profesionales Alquileres,
Mantenimiento, etc.

Gastos Financieros: Comprende los gastos generados en la financiacién de la actividad
principal de la empresa como el pago de intereses y comisiones a instituciones bancarias,
financieras y otras entidades, como asimismo, el resultado del ajuste al tipo de cambio
vigente a fin de ejercicio de las partidas monetarias en moneda extranjera y resultado por
tenencia.

Otros Ingresos y Egresos: en estas cuentas se incluyen los ingresos y egresos ordinarios no
contemplados en los conceptos anteriores.

3. ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Para la presentacién de este Estado Contable se ha adoptado el método que clasifica los
flujos de efectivo por actividades operativas, de inversion y de financiamiento durante el
periodo, que refleja los ingresos y egresos de las principales Actividades Operativas,
actividades de adquisicion y enajenacion de activos a largo plazo (Actividades de Inversion)
y actividades que dan por resultado cambios en el tamafio y composiciéon del capital
contable y los préstamos de la empresa (Actividad de Financiamiento). Posteriormente se
muestran las variaciones del efectivo desde el principio del periodo y al final de periodo.
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ANEXO H
DETERMINACION DEL NIVEL DE EXPOSICION.

Para calcular el nivel de exposicion de la cartera propia de la Casa de Bolsa se aplicara
a su valorizacién, segtin corresponda, lo siguiente:

a) Para cada instrumento representativo de participacion o de deuda, se aplicara
el factor de:
1. Para los fondos mutuos con duraciéon de menos de 3 meses, se aplica un
factor de 0.10
2. Para los fondos mutuos con duracién mayor de 3 meses, se aplica un factor
de 0.30
Para los fondos de inversion se aplica un factor de 0.5

4. Instrumentos de Deuda de Largo Plazo (mayor a 1 afo), dentro del Mercado
Internacional:

@

Entidades Internacionales Especializadas

Equivalencia Standard & Poor’s Moody’s Fitch Factor Riesgo
AAA hasta AA AAA Aaa AAA 0,1
Desde AA- hasta BBB- Desde AA+ hasta BBB- |Desde Aal hasta Baa3 [Desde AA+ hasta BBB- 0,2

BB+, BB, BB- BB+, BB, BB- Bal, Ba2, Ba3 BB+, BB, BB- 0,5

B+ o mayor riesgo B+ 0 mayor riesgo B1 o mayor riesgo B+ 0 mayor riesgo 1

5. Instrumentos de Deuda de Corto Plazo, del Mercado Internacional:

Entidades Internacionales Especializadas

Equivalencia

Standard & Poor’s Moody’s Fitch Factor Riesgo
AAA A1+ |- F1+ 0,1
AA A-1 P-1 F1 0,1
A A-2 P-2 F2 0,2
BBB hasta B A-3 P-3 F3 0,5
C B, B-1, o mayor riesgo |----- B o0 mayor riesgo 1
E 1

6. Instrumentos de Deuda de Largo Plazo (mayor de 1 afio), dentro del
Mercado Local:

Equivalencia Factor Riesgo

AAA hasta AA- 0,1
Desde A+ hasta A- 0,2
BBB+ hasta BBB- 0,4
BB+ hasta BB- 0,6
B+ 0 mayor riesgo 1
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7. Instrumentos de Deuda de Corto Plazo, dentro del Mercado Local:

Equivalencia Factor Riesgo

AAA hasta AA 0,1
A 0,2
BBB 0,4
BB 0,8
B,C &E 1

8. Los Instrumentos Financieros emitidos o garantizados por el Banco Central
del Paraguay y el Ministerio de Hacienda tienen un factor de 0.10.

9. Los Instrumentos Financieros representativos de deuda que no cuenten con
clasificacion, distintos al Banco Central del Paraguay y el Ministerio de
Hacienda, tienen un factor de 1.00.

10. De realizarse alguna inversion, incluyendo los derivados, que no calce con
lo sefialado en los numerales anteriores, se ponderard con un factor de riesgo
1.00, salvo los depdsitos que tienen un factor de riesgo 0.00.

b) A los instrumentos de deuda se le aplica el factor de riesgo mas alto entre el
inciso a), o correspondiente por plazo residual del instrumento financiero, segin
indica el siguiente cuadro:

Plazo Residual Factor Riesgo

Menor de 3 afios 0.10
Mas de 3 afo hasta 6 afios 0.20
Mas de 6 afios hasta 10 afios 0.30
Mas de 10 afios 0.50

C) Posiciones netas en monedas distintas a la moneda local

Las Casas de Bolsa deben determinar su exposicién por cada posiciéon neta que
mantenga en monedas distintas a la moneda local, aplicando los siguientes factores:
1. Dolares Americanos y Euros 0.05
2. Otras Monedas 0.10
La posicion neta en cada moneda es el valor absoluto de la diferencia entre
activos y pasivos en dicha moneda. Se aceptara la cobertura de derivados
para el calculo de posicién neta.
La exposicion al riesgo de la cartera propia de la Casa de Bolsa es la sumatoria de
todas las tenencias de Instrumentos Financieros de propiedad de la Casa de Bolsa
ponderadas por el factor de riesgo mas alto entre inciso a) y b) correspondiente a cada
uno de ellos. El factor de riesgo por posiciones netas en monedas extranjeras en el
inciso c) deberd ser agregado a la sumatoria de la exposicion calculada en a) y b).
Con respecto a las clasificaciones de riesgo, s6lo se reconoceran las clasificaciones
otorgadas por las calificadoras de riesgo autorizadas por la Comision, o por aquellas
en el extranjero reconocidas por una instituciéon de similar competencia a la CNV. En
caso de que dos o mas calificadoras de riesgo registren calificaciones de riesgo
distintas respecto de un mismo instrumento, se debe considerar la menor.
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ANEXO1I

DECLARACION DE VOLUNTAD DEL INVERSIONISTA

Enlaciudad de  ,alos__ dias del mes de del afio por la
presente, (nombre completo del inversionista) con
Documento de identidad N° declaro que teniendo un perfil de
Inversionista , invierto voluntariamente en los valores emitidos (aclarar

el tipo de titulo de deuda) por: , inscriptos en el Registro de
Valores, a través del intermediario , ¥ que cuenta con
calificacién de riesgo (BB+, BBcp, similar o inferior) ;y, ademas, he sido

debida y claramente informado respecto de los siguientes puntos:

1- Que la circunstancia que la Comisién Nacional de Valores haya inscrito esta
emision en el Registro de Valores a su cargo, no significa que garantice su pago o la
solvencia del emisor.

2- Que la Comisiéon Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los
valores ofrecidos (aclarar el tipo de titulo de deuda) como inversién y, por ende, el
riesgo en su adquisicién es de mi exclusiva responsabilidad.

Asimismo, declaro que al momento de adquirir este/os valor/es (aclarar el tipo de
titulo de deuda), he recibido el prospecto que da cuenta de esta emision y he tenido la
oportunidad de consultar los antecedentes necesarios para una cabal comprension del
riesgo asumido en la adquisiciéon de estos valores.

Por dltimo, dejo constancia expresa de que he sido advertido por parte de la citada
Casa de Bolsa de los riesgos inherentes que conllevan la adquisiciéon del presente titulo
de deuda siendo un Inversionista (Calificado o Institucional)

Firma del inversionista
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TITULO 4. DE LOS EMISORES
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS EMISORAS Y EMISORAS DE CAPITAL
ABIERTO

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de registro. Las sociedades anénimas emisoras y emisoras de
capital abierto que no sean consideradas PYMES de acuerdo al criterio del Ministerio
de Industria y Comercio, deberdn contar con un capital integrado no inferior a mil
(1000) salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades
diversas no especificadas de la capital, deberan acompanar a la solicitud la siguiente
informacién y documentacion:

a) Datos de la sociedad emisora: Objeto social, Domicilio, Teléfono, direcciéon de
correo electrénico, Numero de inscripcién en el Registro Unico de Contribuyentes;
b) Breve resefia histérica del emisor, con detalles que puedan ser de interés a
inversores y al pablico en general;

C) En caso que el emisor tenga una vinculaciéon con algunas personas juridicas o
grupos econémicos, debera indicarse su calidad de matriz o subsidiaria en su caso,
y la participacion porcentual en dichas entidades, cuando sean mayor o igual al 10%,
con descripcién de las actividades a que estas se dedican; las vinculaciones podran
ser por propiedad (tenencia de capital) o por gestion (participacion en la
administracién de sociedades o personas juridicas);

d) Indicacién de los sectores de la economia en el que la entidad ejerce sus
actividades segtn registro de RUC vy, descripcion de los principales factores de
riesgo inherentes a su funcionamiento;

e) Organigrama de la sociedad;

f) Indicacion de los representantes del emisor, legales y convencionales, en su
caso. Nomina de directores y sindicos, acompafiada del Acta en donde conste la
designacion de los mismos;

g) Individualizacién de sus principales ejecutivos sefialando una breve sintesis
de la trayectoria profesional y experiencia de los Directores, Sindicos y gerentes;
h) Indicacién de la existencia de vinculacién de los directores y sindicos, con

otras empresas en calidad de socios o accionistas o por formar parte de sus érganos
de administracion o fiscalizacion;
i) Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composiciéon
accionaria de la siguiente manera:

1. Accionistas que detentan el diez (10) por ciento o mas de participacion
en el capital. En casos de accionistas que sean personas juridicas, se
debera llegar hasta los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes
detentan el diez (10) por ciento o més de participacion en el capital;

2. Losaccionistas que representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento
del capital, y hasta un méximo de veinte (20) accionistas.

) Para el caso de las sociedades an6nimas emisoras de capital abierto: Estatutos
sociales debidamente inscriptos en la Direccion de los Registros Publicos,
conteniendo la siguiente clausula “La sociedad podra emitir acciones y titulos-valores
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para negociarlos en el mercado de valores, a través de la Bolsa de Valores y Productos de
Asuncion S.A. u otras entidades que se llegaren a crear, previa autorizacion de la Comision
Nacional de Valores y de conformidad a las leyes que requlan la materia. En caso de
discrepancia entre estos estatutos y las leyes que requlan la oferta piiblica y el mercado de
valores, prevalecerd lo establecido en las normas que rigen la oferta piiblica y el mercado de
valores”, ademas deberan contar con el capital social representado en acciones
escriturales.

Para el caso de sociedades anénimas emisoras: Estatutos sociales debidamente
inscriptos en la Direccion de los Registros Publicos, conteniendo la siguiente
clausula: “La sociedad podrd emitir titulos-valores para negociarlos en el mercado de valores,
a través de la Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A. u otras entidades que se llegaren
a crear, previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores y de conformidad a las leyes
que regulan la materia. En caso de discrepancia entre estos estatutos y las leyes que regulan
la oferta publica y el mercado de valores, prevalecerd lo establecido en las normas que rigen
la oferta puiblica y el mercado de valores”;

k) Documento de identidad de los directores y sindicos de la sociedad;

1) Estados Financieros comparativos de los tres altimos ejercicios, salvo que la
existencia de la sociedad sea inferior a ese plazo;

m)  Estados Financieros basicos correspondientes al tltimo trimestre, de acuerdo
a las reglamentaciones dictadas por la Comisién Nacional de Valores;

n) Estados Financieros basicos auditados por un auditor externo registrado ante
la Comision Nacional de Valores, correspondiente al tltimo ejercicio fiscal;

0) Memoria del Directorio correspondiente al altimo ejercicio fiscal, y del acta
de asamblea que aprueba los Estados Financieros;

P) Informe del sindico sobre los Estados Financieros del altimo ejercicio fiscal;
q) Acta de asamblea donde conste la decisién de solicitar el registro como
emisor;

r) Declaraciéon jurada sobre la veracidad de los datos, antecedentes e
informaciones proporcionados para la inscripcion;

s) Declaracion jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes,

ya sea administrativa, civil o penal, seguida en contra de la sociedad, sus
representantes legales, directores y sindicos;

t) Certificado de antecedentes judiciales y policiales de sus representantes
legales, directores y sindicos de la sociedad (con fecha de expediciéon no mayor a
sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la solicitud).

u) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y el de Quiebras de los
directores y sindicos (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha
de la presentacion de la solicitud);

V) Certificado expedido por el Registro de no hallarse en convocatoria de
acreedores o en quiebra de la sociedad (con fecha de expedicién no mayor a sesenta
(60) dias a la fecha de la presentacion de la solicitud);

w)  Declaraciéon jurada suscripta por sus Representantes Legales, Directores,
Sindicos y Gerentes, en que éstos afirmen no hallarse comprendidos en las causales
de inhabilidad establecidas en la Ley del Mercado de Valores;

X) Manifestacion suscripta por representantes legales, directores, sindicos y
gerentes en cardcter de declaracion jurada que no cuentan con condena firme sobre
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hechos punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o en el
extranjero;

y) Copia del Reporte de Calificacién actual con calificacion minima 1 o 2 de la
entidad en la Central de Riesgos del Banco Central del Paraguay, con firma del
Representante legal de la entidad;

z) Cualquier otra informaciéon que la Comisiéon estime pertinente. Para lo
establecido en los incisos r), s), w), x), la Comisién podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electronica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Exclusiones. Las sociedades emisoras que hagan oferta publica de otros
valores que no sean acciones, se encuentran exceptuadas del cumplimiento de lo
dispuesto en los Articulos: 134, 139, 141, 144, 155, 156 y 157 de la Ley N° 5.810/17
“Mercado de Valores”.

Las sociedades emisoras que hagan oferta publica de otros valores que no sean
acciones deberan establecer mecanismos idéneos en sus estatutos sociales para casos
de desempates en la toma de decisiones colegiadas de sus Organos de Gobierno.
Deberan ademdas dar cumplimiento a lo establecido en el Titulo 27 de este
Reglamento.

Articulo 3°. Régimen especial. Las sociedades anénimas emisoras y emisoras de
capital abierto que cumplan los criterios del Ministerio de Industria y Comercio para
ser considerada Pequefia o Mediana empresa y cuenten con la cédula de
categorizacion respectiva emitida por dicho Ministerio, podran acogerse al régimen
especial para pequefias y medianas empresas (PYMES) dispuesto en este
Reglamento.
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CAPITULO 2

OTRAS PERSONAS JURIDICAS
SECCION 1

DISPOSICION GENERAL

Articulo 1°. De Otras Personas Juridicas. Las disposiciones que regirdn el
procedimiento de inscripcién de otras personas juridicas en el Registro de Emisores
de la Comisién Nacional de Valores, que no sean sociedades anénimas y que no sean
consideradas PYMES de acuerdo al criterio del Ministerio de Industria y Comercio,
se ajustaran a lo dispuesto en esta Seccion.

Articulo 2°. Régimen especial. Las personas juridicas que no sean sociedades
andénimas y que cumplan los criterios del Ministerio de Industria y Comercio para
ser considerada Pequefia o Mediana empresa y cuenten con la cédula de
categorizacion respectiva emitida por dicho Ministerio, podran acogerse al régimen
especial para pequefias y medianas empresas (PYMES) dispuesto en este
Reglamento.

SECCION 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de registro. Las personas juridicas, que no sean sociedades
an6nimas, deberdn acompafiar a la solicitud la siguiente informacién vy
documentacion:

a) Datos de la sociedad emisora: Objeto social, Domicilio, Teléfono, direccién de
correo electrénico, Namero de inscripcién en el Registro Unico de Contribuyentes;
b) Breve resefia histérica del emisor, con detalles que puedan ser de interés a
inversores y al pablico en general;

C) En caso que el emisor tenga una vinculacién con algunas personas juridicas o
grupos econémicos, debera indicarse su calidad de matriz o subsidiaria en su caso, y
la participacion porcentual en dichas entidades, cuando sean mayor o igual al 10%,
con descripcién de las actividades a que estas se dedican; las vinculaciones podran ser
por propiedad (tenencia de capital) o por gestién (participacién en la administracién
de sociedades o personas juridicas);

d) Indicacion de los sectores de la economia en el que la entidad ejerce sus
actividades segtn registro de RUC y, descripcién de los principales factores de riesgo
inherentes a su funcionamiento;

e) Organigrama de la entidad;

f) Indicacién de los representantes del emisor, legales y convencionales, en su
caso. Nomina de directores y sindicos, acompafiada del Acta en donde conste la
designacién de los mismos;

g) Individualizacién de todos los miembros del 6rgano de administracién y
tiscalizacion, segiin corresponda, sefialando una breve sintesis de su trayectoria
profesional y experiencia, asi como de los principales ejecutivos. Se deberd indicar,
ademas, las empresas con las cuales los citados estuvieren vinculados en calidad de
socios, accionistas o integrantes de sus érganos de administracién o fiscalizacion;

Pagina 84 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

h) Indicacion del monto del capital emitido, suscripto e integrado, en los casos
que corresponda;
i) Estatutos sociales debidamente inscriptos en la Direccién de los Registros

Publicos, conteniendo la siguiente clausula: “La sociedad podra emitir titulos-valores para
negociarlos en el mercado de valores, a través de la Bolsa de Valores y Productos de Asuncion
S.A. u otras entidades que se llegaren a crear, previa autorizacion de la Comision Nacional de
Valores y de conformidad a las leyes que requlan la materia. En caso de discrepancia entre estos
estatutos y las leyes que regqulan la oferta publica y el mercado de valores, prevalecerd lo
establecido en las normas que rigen la oferta puiblica y el mercado de valores”. En el caso de
los Estatutos Sociales de las Cooperativas se regiran por las formalidades establecidas
en su legislacién especial;

j) Acta en la que conste la designacion de los integrantes del o6rgano de
administracién y de fiscalizacion de la entidad;

k) Documento de identidad de los representantes legales, directores y sindicos de la
sociedad;

1) Estados Financieros comparativos de los tres ultimos ejercicios, salvo que la
existencia de la entidad sea inferior a ese plazo;

m) Estados Financieros bésicos correspondientes al dltimo trimestre, de acuerdo a
las reglamentaciones dictadas por la Autoridad de Control competente, segtin sea el
caso de la entidad y de acuerdo a su legislacion especial; ademas del acta que aprueba
los Estados Financieros y del informe del érgano de fiscalizacion de la entidad que
corresponda segtn su naturaleza juridica;

n) Estados Financieros basicos auditados por un auditor externo registrado ante la
Comision Nacional de Valores, correspondiente al tltimo ejercicio fiscal;

0) Memoria del Directorio o del 6rgano de administracién de la entidad, segtin su
naturaleza juridica, correspondiente al dltimo ejercicio fiscal, y del acta de asamblea
que aprueba los Estados Financieros;

p) Informe del sindico o del érgano de fiscalizaciéon correspondiente, segin su
naturaleza juridica, sobre los Estados Financieros del altimo ejercicio fiscal;

q) Acta de asamblea, del directorio o del 6rgano de administracién que corresponda,
segun el tipo de persona juridica, donde conste la decisiéon de solicitar el registro
COmMoO emisor;

r) Declaracién jurada sobre la veracidad de los datos, antecedentes e informaciones
proporcionados para la inscripcién;

s) Declaracion jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes, ya
sea administrativa, civil o penal, seguida en contra de la entidad, sus representantes
legales;

t) Certificado de antecedentes judiciales y policiales de sus representantes legales,
de la entidad (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la
presentacion de la solicitud);

u) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y el de Quiebras,
correspondiente a sus representantes legales (con fecha de expediciéon no mayor a
sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la solicitud);

v) Certificado expedido por el Registro de no hallarse en convocatoria de acreedores
o en quiebra de la sociedad (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a
la fecha de la presentacion de la solicitud);
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w) Manifestacién en cardcter de Declaracién jurada suscripta por los representantes
legales en que éstos afirmen no hallarse comprendidos en las causales de inhabilidad
establecidas en la Ley;

x) Manifestacién suscripta por los representantes legales en caracter de declaraciéon
jurada que no cuentan con condena firme sobre hechos punibles contra el
patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o en el extranjero;

y) Copia del Reporte de Calificaciéon actual con calificacién minima 1 o 2 de la
entidad en la Central de Riesgos del Banco Central del Paraguay, con firma del
Representante legal de la entidad;

z) Cualquier otra informacién que la Comision estime pertinente. Para lo establecido
en los incisos r), s), w), x), la Comisién podra disponer el formato de presentaciéon, a
través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Entidades supervisadas por otras autoridades administrativas. En
cuanto al capital minimo requerido quedaradn sujetas a las exigencias propias
establecidas en sus leyes especiales.
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CAPITULO 3

DE LA INFORMACION PARA SOCIEDADES ANONIMAS EMISORAS,
SOCIEDADES ANONIMAS EMISORAS DE CAPITAL ABIERTO Y OTRAS
PERSONAS JURIDICAS EMISORAS

Articulo 1°. Documentacién periédica anual. Dentro de los noventa dias corridos
al cierre del ejercicio, los emisores deberan remitir a la Comision Nacional de Valores
y a la Bolsa, los Estados Financieros basicos con sus notas integrantes, e informe del
auditor externo independiente sobre los mismos de acuerdo con lo dispuesto en las
normativas de la Comision Nacional de Valores.

En forma complementaria al formato estandarizado de Notas integrantes de los
Estados Financieros, deberan remitir revelaciones especificas, requeridas para la
presentacion de estados financieros basicos (NIF 2-Norma de Informacién
Financiera), aplicables a las cuentas de los Estados Financieros y Notas.

La siguiente documentacion sera remitida en los siguientes plazos:

a) Memoria del Directorio conforme al Anexo A del presente Titulo normativo,
dentro de los treinta dias corridos a la aprobacion de la Asamblea;

b) Informe del sindico, con la indicacién de los documentos examinados, el alcance
del examen y el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del Cédigo
Civil, dentro de los treinta dias corridos a la aprobacién de la Asamblea;

c) Informe sobre personas vinculadas o relacionadas segtin Anexo A del Titulo 24
del Reglamento.

En caso de que la sociedad fuese una sociedad controlante de otra mediante el
control de més del 50% del capital, debera presentarse ademas Estados Financieros
consolidados, acompafiados de sus respectivas notas a los Estados Financieros
consolidados, conforme a lo dispuesto en el Titulo 31, Capitulo 3, Articulo 2°.

Articulo 2°. Documentacién peridédica trimestral. Dentro de los cuarenta y cinco
dias corridos al cierre de cada trimestre, los emisores deberdn presentar a la
Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa, los Estados Financieros basicos con sus
notas integrantes, de acuerdo con lo dispuesto en las normativas de la Comisién
Nacional de Valores.

En forma complementaria al formato estandarizado de Notas integrantes de los
Estados Financieros, deberdn remitir revelaciones especificas, requeridas para la
presentacion de estados financieros basicos (NIF 2-Norma de Informacién
Financiera), aplicables a las cuentas de los Estados Financieros y Notas.

En caso de que la sociedad fuese una sociedad controlante de otra mediante el
control de més del 50% del capital, deberd presentarse ademas Estados Financieros
consolidados, acompafiados de sus respectivas notas a los Estados Financieros
consolidados, conforme a lo dispuesto en el Titulo 31, Capitulo 3, Articulo 2°.
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Articulo 3°. Firma electronica cualificada para documentos especificos. Los
documentos referidos a continuacién, para su remisién a la Comisién Nacional de
Valores, deberan llevar las siguientes firmas:

a) La Memoria del Directorio o del 6rgano de administraciéon que corresponda
segin la naturaleza juridica del emisor estard suscrita con firma electrénica
cualificada por el Representante Legal o Convencional, en formato PDF;

b) Los Estados Financieros con sus correspondientes notas y anexos, en formato
Planilla Electrénica (Hoja de Célculo) y estardn suscritos con firma electrénica
cualificada por el Representante Legal o Convencional y por el Contador. En el caso
de la informacién anual estaran ademas suscriptos con firma electrénica cualificada
por el Sindico y el Auditor Externo independiente a los fines de identificacién con
su dictamen;

Las revelaciones especificas (en redaccion complementaria a las Notas), requeridas
para la presentacion de estados financieros basicos (NIF 2-Norma de Informacion
Financiera), y que fueran aplicables a las cuentas de los Estados Financieros y Notas
integrantes, seran remitidas en formato PDF con firma electrénica cualificada del
Representante Legal o Convencional y por el Contador.

C) Para la informacién anual, el informe del Sindico en formato PDF con firma
electrénica cualificada del mismo, con la indicacién de los documentos examinados,
el alcance del examen y el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del
Codigo Civil.

d) Para la informaciéon anual, el Informe sobre personas vinculadas o
relacionadas, con firma electrénica cualificada por el Representante Legal o
Convencional, en formato PDF.

Articulo 4°. Remisién de informacién. La remision via electrénica de la informacion
periddica trimestral y anual establecida en el presente Titulo normativo, debera ser
en la forma determinada bajo las siguientes especificaciones:

a) Las Sociedades Emisoras y Emisoras de Capital Abierto deberdn informar a
la Comision Nacional de Valores, el correo electrénico a través del cual sera remitida
la informacién periédica mediante nota suscripta por el representante legal.

b) La informacién deberd ser remitida en los plazos determinados y a la
siguiente direccion de correo electrénico: estadosfinancieros@cnv.gov.py . La misma
serd remitida en archivo adjunto denominado de la siguiente forma: “Denominacion
social de la emisora (xxx) seguido del periodo y aiio (Mes 20xx)”, (ej: xxx Mes 20xx).
Igual referencia para el Asunto en la transmision del correo electrénico. Por el mismo
correo, la CNV daré acuse de recepcion de lo enviado, al remitente. De existir algtin
inconveniente para la transmision electrénica, por parte de las entidades obligadas
a la remision de la informacién, la misma deberéa ser remitida en medio magnético,
nota mediante a través de Mesa de Entrada de la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 5°. Régimen de exencidon. Para Sociedades Emisoras que se encuentran
inactivas en la emision de titulos de deuda a través del mercado de valores, sin
emisiones de titulos de deuda vigentes, y sin tramitacién de solicitud de registro de
emision, se exonerara la remision de informacién periddica trimestral, no quedando
eximidas de la remisién de informacién peridédica anual auditada, exigida segtn
reglamentaciones de la Comisién Nacional de Valores. Igualmente, las sociedades
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que se encuentren en proceso de retiro voluntario del régimen del mercado de
valores, sin emisiones de titulos de deuda vigentes seran exoneradas de la remision
de informacién periddica trimestral y, anual auditada.

Lo previsto en este articulo no es aplicable a las Sociedades Emisoras de Capital
Abierto, ni a las Sociedades Emisoras registradas con una antigiiedad inferior a 3
afos en el Registro del Mercado de Valores.

Articulo 6°. Actualizacién de informacion. La Comision Nacional de Valores
determinara particularmente la informacion periédica histérica a ser suministrada
por la Sociedad Emisora, incorporada al régimen de exencién, cuando ésta tramitare
una solicitud de registro de emision.

Articulo 7°. Instrucciones. Todo cambio de las instrucciones impartidas por la
Comision, respecto de las especificaciones para la forma y medio de remisién de la
informacion dispuesta, serd realizado a través de Circular emitida por el Directorio
de la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 8°. Publicacion. Las Sociedades Emisoras y Emisoras de Capital Abierto
deberan incorporar en sus respectivas paginas web, un enlace que vincule a sus
respectivos estados financieros publicados en la péagina web de la Comisién
Nacional de Valores. Esta disposicion también es aplicable a las Sociedades Emisoras
incorporadas al régimen de exencién de remision de informacién periédica para la
informacién correspondiente al 31 de diciembre de cada afio.

Articulo 9°. Entidades supervisadas por otras autoridades administrativas. Las
entidades sujetas a la supervision y fiscalizacion de la Superintendencia de Bancos,
la Superintendencia de Seguros, Instituto Nacional de Cooperativismo u otras
autoridades administrativas autéonomas de control deberan remitir a la Comision
Nacional de Valores la misma informacién contable presentada ante dichas
autoridades, sin perjuicio de otras informaciones adicionales que les sea requerida
por ésta.

Articulo 10°. Informacion para emisores de titulos de deuda. Mientras no esté
totalmente pagada una emisién de titulos de deuda, el Representante Legal del
Emisor debera presentar a la Comision Nacional de Valores, dentro de los cuarenta y
cinco dias corridos al cierre de cada trimestre, y dentro de los noventa dias corridos
al cierre del ejercicio anual, un estado de deudas de la sociedad, en Planilla Electrénica
(Hoja de Célculo) con la firma electrénica cualificada del mismo, y cuyo formato
serd establecido a través de Circular emitida por el Directorio de la Comisiéon
Nacional de Valores.

Esta disposicion no resulta aplicable para entidades emisoras del Sistema Financiero
y Cooperativas.

Articulo 11°. Informacion sobre distribucion de utilidades. La decision de la
Asamblea sobre la forma de distribucién de las utilidades, asi como los montos,
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plazos y lugar de pago, deberdn ser comunicados por el emisor a la Comisién
Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores dentro de los diez dias de resuelto
conforme a lo indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo. Ademés, se
debera remitir copia del Acta de la Asamblea en la que se decidi¢ la distribuciéon de
utilidades, y del Directorio, segtn el caso, por la que se dispone las condiciones del

pago.

Articulo 12°. Cartera de créditos. Las sociedades emisoras y emisoras de capital
abierto deben exponer en notas a los Estados Financieros la situaciéon de la cartera
de créditos, de acuerdo al formato del Anexo Cy su instructivo, el cual forma parte
integrante del presente Titulo normativo. Igualmente deben indicar detalladamente
la politica de la sociedad para el establecimiento de previsiones. En el caso de
entidades reguladas por otras autoridades administrativas de control, como ser los
Bancos, Financieras, Empresas de Seguros y Cooperativas, las disposiciones
establecidas en la presente resolucion no les resultan aplicables.

Articulo 13°. Ofertas en el exterior. Los Emisores que pretendan efectuar oferta de
valores en el exterior deberan comunicarlo en forma previa a la colocaciéon a la
Comision Nacional de Valores, con indicacién del lugar en que se ofertard la
emision, el monto y las demas caracteristicas de la misma. Los referidos Emisores
deberan acompafiar ademas toda la informacién adicional que les sea solicitada por
la Comisién relacionadas con la emision.

Articulo 14°. Suspension automatica. Se producira la suspension automatica, para
colocaciéon en mercado primario de acciones y bonos de emisiones de sociedades
emisoras, que no cumplan con la remisiéon de la informacién periédica establecida
en este Reglamento, salvo que cuenten con prérroga solicitada y concedida por la
Comision. Cuando se produzca alguna suspensiéon automaética, se procederd a la
comunicacién de la misma a la Bolsa a través de la Direcciéon de Registro y Control
de la Comision.

La suspensién automatica no implica sancién, y corresponde a una medida
preventiva por razones de interés publico.

Articulo 15°. Composicién accionaria. La forma de remisiéon de composicién
accionaria y los plazos serdn determinados por Circular del Directorio.

Pagina 90 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 4

DEL REGIMEN ESPECIAL PARA PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
(PYMES)

SECCION 1

DISPOSICION GENERAL

Articulo 1°. Ambito de Aplicacién. Las entidades que cumplan los criterios del
Ministerio de Industria y Comercio para ser considerada Pequefia o Mediana empresa
y cuenten con la cédula de categorizacion respectiva emitida por dicho Ministerio,
podran acogerse al régimen especial para pequefias y medianas empresas (PYMES)
dispuesto en este Capitulo.

Para el caso de las sociedades anénimas emisoras de capital abierto, deben contar con
el capital social representado en acciones escriturales.

SECCION 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de Registro del Emisor. Deberan cumplir con los requisitos
establecidos para el registro en los Capitulos 1 y 2 del presente Titulo, a excepcion de
los incisos 1), m) y n) contemplados en el Capitulo 1, Articulo 1°, y en el Capitulo 2
Seccidn 2, Articulo 1°, deberan presentar declaracion jurada de Impuesto a la Renta
Empresarial, en funcién al régimen previsto para obligaciéon tributaria segin
inscripcion en el RUC, correspondiente a los dos tultimos ejercicios fiscales
debidamente suscripto por el representante legal y un contador ptblico matriculado.

Deberan presentar asimismo como requisito para el registro copia de la cédula de
categorizacion respectiva emitida por el Ministerio de Industria y Comercio.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Limitaciones para la Emisién. Estas personas juridicas podran emitir
titulos representativos de deuda o acciones escriturales, estas tltimas para el caso de
sociedades anénimas emisoras de capital abierto, y deberan ser colocados entre
inversionistas calificados, y a través de una Bolsa de Valores. Los titulos
representativos de deuda podran ser colocados al ptblico, en caso de que la emision
cuente con garantia inmobiliaria libre de gravamen anterior (hipoteca o fideicomiso),
del 150 % de acuerdo al valor de venta rédpida segtin el avalto, que no podra tener
mas de doce meses de antigiiedad contados hasta la fecha de solicitud de registro de
la emisién en la Comisién Nacional de Valores.
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SECCION 3
DE LA INFORMACION

Articulo 1°. Documentacion periddica. Las PYMES sujetas a este régimen deberan
remitir a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa la siguiente documentacion e
informacion:

a) Periodicidad anual: Presentaciéon de declaraciéon jurada de Impuesto a la
Renta Empresarial, en funcién al régimen previsto para obligacién tributaria segtin
inscripcion en el RUC, dentro de los 120 dias corridos al cierre de cada ejercicio,

b) Periodicidad mensual: Presentacion de declaracion jurada IVA dentro de los
30 dias corridos al cierre del mes.

Lo sefialado en los literales a) y b) debera estar suscripto por el representante legal
y un Contador Pablico matriculado.

Se producira la suspension automatica, para colocacion en mercado primario en caso
de no cumplir con la remisiéon de la informacién periddica establecida, salvo que se
cuente con prorroga solicitada y concedida por la Comisién. Cuando se produzca la
suspension automatica, se procedera a la comunicacién de la misma a la Bolsa a
través de la Direccion de Registro y Control de la Comisién.

La suspensién automadtica no implica sancién, y corresponde a una medida
preventiva por razones de interés publico.

Articulo 2°. Ofertas en el exterior. Las PYMES que pretendan efectuar oferta de
valores en el exterior deberdn comunicarlo previamente a la Comisién Nacional de
Valores, con indicacién del lugar en que se ofertara la emision, el monto y las demas
caracteristicas de la misma. Los referidos Emisores deberdn acompafnar ademas
toda la informacién adicional que les sea solicitada por la Comision relacionadas con
la emision.

SECCION 4
DEL REGISTRO DE EMISIONES DE ACCIONES ESCRITURALES

Articulo 1°. Solicitud de Registro. La solicitud de registro de Acciones Escriturales
en la CNV, debe presentarse acompafnada de una copia del comprobante de pago
del arancel correspondiente. La presentacion debe contener lo siguiente:

a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la
entidad emisora, con indicacién del Monto y las caracteristicas de las acciones, cuyo
registro solicitan.

b) Copia del estatuto donde se encuentre contemplada la facultad de Emision
de las Acciones Escriturales, inscripto en el Registro Pablico.
C) Copia autenticada de la Escritura Pablica en donde se encuentra transcripta

la emisién de acciones y sus caracteristicas. En el caso de acciones preferidas
rescatables, debe estar indicado el precio de rescate.
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d) Indicar la entidad que llevara el registro de las Acciones Escriturales, la cual
deberéd ser una entidad autorizada por la Comisién Nacional de Valores.

e) Copia del Contrato de servicio de registro de acciones escriturales suscripto con
la entidad autorizada por la CNV para llevar dicho registro.

f) Adicionalmente se deberdn presentar los siguientes documentos e
informacion:

1. Prospecto de Emision segtin Anexo E del presente Titulo normativo.

2. Presentacion de la declaracion jurada IVA correspondiente al mes
inmediato anterior a la fecha de solicitud de inscripciéon de la emision.

3. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros
Pablicos de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni
haberse decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado
de interdiccion (con fecha de expedicion no mayor a sesenta (60) dias
a la fecha de presentacion de la solicitud).

4. Informe en caracter de declaracion jurada sobre situacion del ejercicio
del derecho de opcién preferente.

5. Declaraciéon jurada sobre la veracidad de la informaciéon
proporcionada a la Comisién Nacional de Valores y que acompafia a
la solicitud de inscripcion de la emision.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.
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CAPITULO 5

DE LOS ORGANISMOS MULTILATERALES
SECCION 1

DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de Registro de Organismos Multilaterales: Para el registro
como emisor los Organismos Multilaterales, debera presentarse cuanto sigue:

a) Nota de solicitud de inscripcién: Solicitar por nota la inscripcién en el registro
de la Comision Nacional de Valores como Emisor del Organismo Multilateral, la
cual debe estar firmada por el representante del organismo debidamente habilitado,
debe contener ademas una declaracion sobre la veracidad de los datos, antecedentes
e informaciones proporcionados para la inscripcién, y que se someterdn al régimen
legal y reglamentario vigente en la Reptublica del Paraguay.

A la solicitud debe acompaiiar la siguiente informaciéon y documentacion:

1) Datos del organismo, sefialando su sede y direcciéon principal,
teléfono, correo electrénico y domicilio constituido en nuestro pais,
conformacion y breve resefia historica.

2) Indicacion del tratado, convenio o acuerdo internacional donde conste
que la Republica del Paraguay sea miembro o parte del Organismo
Multilateral.

3) Representantes legales y/o convencionales en nuestro pais, debiendo
acompafiar el documento en donde conste la designacién, copia
autenticada del documento de identidad de los mismos, y registro de
firmas.

4) Copia Autenticada del documento donde conste la decisiéon del
Organismo de solicitar el registro como emisor.

5) Estados financieros correspondientes a los dos (2) ultimos ejercicios
cerrados aprobados por la autoridad competente del organismo.

6) Las demaés informaciones o documentaciones que requiera la CNV.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.
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SECCION 2
DE LA INFORMACION

Articulo 1°. Los Organismos Multilaterales, deberan remitir a la CNV y a la Bolsa,
como informacién periédica anual los estados financieros anuales dentro del plazo
de 30 dias, luego de ser aprobados por la Autoridad Competente de estos
Organismos. La remisiéon a la CNV se haréd en formato de planilla electrénica (hoja
de célculo), con firma electrénica cualificada del Representante, en archivo adjunto
a la siguiente direccién de correo electrénico: estadosfinancieros@cnv.gov.py, el cual
serd denominado de la siguiente forma: “Denominacién social de la emisora (xxx)
seguido del periodo y afio”. Igual referencia para el Asunto en la transmisiéon del
correo electrénico. Por el mismo correo, la CNV dard acuse de recepciéon de lo
enviado, al remitente. También deben ser publicados en la pagina web de los
organismos.

Igualmente, deberan informar de manera inmediata a la CNV y a la Bolsa, cualquier
hecho relevante relacionado con aquellos cambios en la situacién financiera o en las
operaciones del correspondiente organismo emisor que sea susceptible de afectar de
manera significativa su capacidad para pagar el capital y los intereses de los valores
que haya colocado en nuestro pais, las variaciones susceptibles o los cambios en la
calificacion de riesgo obtenida y sus actualizaciones correspondientes.

Articulo 2°. Los Organismos Multilaterales estaran obligados solamente a presentar
la informacién establecida en el presente Capitulo.
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CAPITULO 6

EMISORES EXTRANJEROS LISTADOS EN BOLSAS EXTRANJERAS
SECCION 1

DISPOSICION GENERAL

Articulo 1°. Ambito de Aplicacion. Podran registrarse como Emisores y hacer
emisiones de oferta ptblica las entidades constituidas en el extranjero listado en bolsas
extranjeras, y las cuales se encuentren bajo autoridades de control de paises miembros
ordinarios de la IOSCO, el Instituto Iberoamericano del Mercado de Valores o del
MERCOSUR.

SECCION 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Del Registro. En la oportunidad de presentar la solicitud para registro, la
entidad debera presentar la siguiente informacién y documentacion:

a) Constancia de registro en la autoridad reguladora como emisora.

b) Datos de la Entidad, sefialando su sede y direccién principal, teléfono, correo
electrénico, conformacién y breve resefa historica.

C) Deberdn establecer previamente una representacion legal en el pais,

debidamente constituida e inscripta en la Direccién General de los Registros Pablicos,
con fijaciéon de domicilio en la Reptblica del Paraguay, donde se tendran por validas
todas las notificaciones judiciales o extrajudiciales que guarden relacién con la oferta
o negociacioén de los valores negociables de la emisora.

d) Indicaciéon de las personas designadas como representantes legales y/o
convencionales ante las autoridades paraguayas, copia del poder respectivo donde
conste la designacién y copia autenticada del documento de identidad de los
mismos, y registro de firmas.

e) Presentacion del contrato o estatuto constitutivo vigente.

f) Presentacion de los estados financieros de la sociedad correspondientes a los
dos (2) ultimos ejercicios econdémicos cerrados, debidamente aprobados por los
6rganos de la sociedad, expresando el tipo de cambio utilizado para la conversién a
guaranies de los rubros mencionados. Los estados financieros presentados que no
cumplan con las normas contables establecidas por esta Comisién, principios
contables generalmente aceptados de los Estados Unidos de América (US GAAP), o
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), deberan ser
presentados con base en las normas de informacion financiera dispuesta por la
autoridad reguladora del pais de origen, en cuyo caso debera adjuntarse el informe
elaborado por el auditor externo responsable de la opinién o por un auditor inscripto
en el registro de auditores de la Comisién, sobre las principales diferencias entre
dichas normas y las normas contables de aplicaciéon en la Republica del Paraguay, asi
como su impacto sobre las principales cuentas de los estados financieros.

g) En todos los casos deberan aclarar si realizan oferta publica de sus valores
negociables en el extranjero.

Toda la documentacién indicada en este articulo debera presentarse cumpliendo los
requisitos de autenticacion legal en el pais de origen, debiendo contar con apostilla
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correspondiente para el caso de entidades constituidas y/o registradas en paises
incorporados al régimen de la “Convencién de la Haya de 1961 sobre eliminacién del
requisito de la legalizacién de documentos publicos extranjeros” o legalizada por el
Ministerio de Relaciones Exteriores y, si procediere, traducida a idioma nacional por
traductor ptblico matriculado en la Reptblica del Paraguay.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

SECCION 3
DE LA INFORMACION

Articulo 1°. Informacién. Los Emisores constituidos en el extranjero deben precisar si
realizan oferta publica de valores en otros paises, e indicar los requisitos de
informacién inicial y periédicos a que se hallan sujetos en dicho ambito.

Dichos Emisores estardn sujetos al régimen de informacioén aplicable a Emisores
locales, salvo que la Comisién Nacional de Valores, mediante resolucién fundada,
disponga que la informacion a proveerse sea exclusivamente aquella requerida ante
la autoridad equivalente del pais de origen del emisor.

Los Emisores extranjeros registrados deberdn poner a disposiciéon de la Comision y
del publico, la cotizacion de los valores y el volumen operado en todos los mercados
extranjeros en los que coticen, salvo que la Comisién Nacional de Valores establezca
otro régimen de informacion.
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CAPITULO 7

DEL REGISTRO DE ENTIDADES FINANCIERAS EMISORAS DE BONOS
SUBORDINADOS Y EMISORAS DE BONOS DE ENTIDADES DE
INTERMEDIACION FINANCIERA AUTORIZADOS POR EL BANCO
CENTRAL DEL PARAGUAY

Articulo 1°. Solicitud de registro. Solicitar la inscripciéon en los registros de la
Comision Nacional de Valores de la entidad, presentando a tal efecto:

Nota de solicitud de inscripcion. La nota debe estar firmada por el representante de
la entidad debidamente habilitado, debe contener ademads una declaracién sobre la
veracidad de los datos, antecedentes e informaciones proporcionados para la
inscripcion.

A la solicitud debe acompanar la siguiente informacién y documentacién:

1. Datos de la entidad, breve reseiia historica.

2. En caso de vinculacion con algtan grupo econémico, indicar su calidad
de matriz o subsidiaria.

3. Representantes legales y convencionales, en su caso. Acompaifiar el
documento en donde conste la designacién, copia autenticada del
documento de identidad de los mismos, y registro de firmas.

4. Individualizacién de los miembros del 6rgano de administracion y
tiscalizacién, y principales ejecutivos. Se debe indicar ademas las
empresas en las cuales los mismos estuvieren vinculados en calidad de
socios o accionistas o por formar parte de sus organos de
administracioén o fiscalizacion.

5. Descripciéon del capital social, emitido, suscripto e integrado y
composicién accionaria de la siguiente manera: 1) accionistas que
detentan el diez (10) por ciento o mas de participacion en el capital. En
casos de accionistas que sean personas juridicas, se debera llegar hasta
los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes detentan el diez (10)
por ciento o més de participacion en el capital; 2) los accionistas que
representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento del capital, y hasta
un méaximo de veinte (20) accionistas.

6. Copia autenticada de los estatutos sociales vigentes de la entidad
debidamente inscriptos en los registros publicos correspondientes.

7. Estados Financieros del tltimo ejercicio fiscal auditados por auditor
externo registrado ante la Comisién Nacional de Valores, memoria del
directorio, informe del sindico y copia autenticada del acta de
asamblea que aprueba los mismos.

8. Estados Financieros del ultimo trimestre de acuerdo con las
reglamentaciones de la autoridad que las rige.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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CAPITULO 8
DE LOS PLAZOS PARA SOLICITUDES DE REGISTRO

Articulo 1°. Plazos. Las sociedades que soliciten su inscripcién en los registros de
la CNV, en calidad de Emisoras o Emisoras de Capital Abierto, y/o de los titulos
emitidos por éstas, deberdn responder en un plazo no mayor a sesenta (60) dias de
notificada las observaciones realizadas por la Comisién surgidas de la verificacion a
los documentos presentados en el marco de su solicitud de inscripcién. (Via nota
email, u otra plataforma electrénica habilitada por la Comisién). Cumplido el plazo
mencionado, y si la sociedad no ha respondido a las observaciones notificadas por
la CNV, la solicitud presentada automaticamente quedaré sin efecto en los registros
dela CNV, salvo que la recurrente haya solicitado y obtenido un plazo adicional por
motivos debidamente fundados.
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ANEXOS TITULO 4

ANEXO A

MEMORIA DEL DIRECTORIO

(o del 6rgano administracion que corresponda segiin la naturaleza juridica del emisor)

Ademés de lo establecido en la Ley del Mercado de Valores, se debera incluir en la memoria:

>

El estado de la sociedad en las distintas actividades en que haya operado y sobre la
proyeccion de las operaciones y otros aspectos que se consideren necesarios, para
ilustrar sobre la situacion presente y futura de la sociedad.

Comportamiento de la economia del pais durante el ejercicio informado y
principales indicadores relacionados a la actividad de la empresa (econémico,
sectorial, etc.).

Comportamiento del rubro o segmento al cual se dedica la empresa dentro de la
economia nacional, y si correspondiere, el comportamiento del rubro o segmento en
el mercado internacional.

Estimacion u orientacion sobre perspectivas de las futuras operaciones.

Las razones de variaciones significativas operadas en las partidas del activo y del
pasivo.

Una detallada indicacion sobre los gastos y ganancias extraordinarias y su origeny,
sobre los ajustes por ganancias y gastos de ejercicios anteriores.

Propuesta de distribucién de utilidades.

Las relaciones con las sociedades, controlantes, controladas o vinculadas y las
variaciones operadas en las respectivas participaciones y en los créditos, deudas y
operaciones efectuadas.
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ANEXO B

FORMULARIO DE COMUNICACION DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

PAGO DE UTILIDADES - ANO____
Nombre de la Empresa:
Monto de utilidades a ser distribuidas segtin balance al 31/12/......:
Indicacion de la Asamblea General Ordinaria que decidié la distribucion de las
utilidades: (Fecha y N° de Acta)
Obs.: Si la asamblea deleg6 al Directorio establecer las condiciones de pago, remitir copia
del Acta de Directorio que fija dichas condiciones.
Formay/s de pago de las utilidades (Se debera indicar en relacion al total de las utilidades,
seguin balance, los importes correspondientes a la capitalizacién y aquellos a ser pagados en
efectivo y los porcentajes que representan en relacién al monto total de las utilidades a
distribuir) :

Cantidad de Acciones afectadas al pago e indicacion de los nimeros:

Monto de Dividendo por accion: (Se debera indicar el monto correspondiente al dividendo
por accién. Ejemplo: en efectivo G. ......... por accién y en acciones G............. por accion,
Monto total dividendo por accién G.)

Fecha/s de pago y lugar de pago:

Firma autorizada (c/ aclaracion de firma y cargo), sello.

Obs: Este formulario debe presentarse en hojas con membrete de sociedad.
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ANEXO C

COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITOS AL 3X/XX/20XX

PREVISIONES
SITUACION MONTO (EN G.) ‘

%PREV. S/CARTERA

A. Total Cartera no Vencida
B. Total Cartera Vencida
Normal

En Gestion de Cobro

En Gestion de Cobro Judicial

TOTAL DE LA CARTERA DE CREDITOS
AL 3X/XX/20XX (A+B)

(-) TOTAL DE PREVISIONES AL
3X/XX/20XX

TOTAL NETO CARTERA DE CREDITOS
AL 3X/XX/20XX

OBSERVACIONES
CRITERIOS DE CLASIFICACION UTILIZADOS

Normal de... a ....dias de atraso
En Gestiéon de Cobro de... a ....dias de atraso

En Gestién de Cobro Judicial de... dias de atraso en adelante
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INSTRUCTIVO PARA LLENADO DEL ANEXO C

A. TOTAL CARTERA NO VENCIDA: registrar en el campo disponible, iinicamente el
valor en guaranies del total de la Cartera de Clientes en situacién regular y/o no vencida
(Corriente + No Corriente)

Composicién Cartera Vencida:

Cartera Vencida- Normal: registrar en el campo disponible (Monto en G), el valor del total
de la Cartera Clientes en situacién vencida clasificada por la sociedad como Normal y
seguidamente registrar si corresponde, el valor en guaranies de las Previsiones aplicadas
sobre el monto total de la cartera de clientes vencida- normal, y el porcentaje (%) de
Previsiones aplicadas a la cartera vencida - normal.

Cartera Vencida- En Gestién de Cobro: registrar en el campo disponible (Monto en G), el
valor del total de la Cartera Clientes en situacién vencida clasificada como En Gestién de
cobro y seguidamente registrar si corresponde, el valor en guaranies de las Previsiones
aplicadas sobre el monto total de la cartera de clientes vencida- en gestién de cobro, y el
porcentaje (%) de Previsiones aplicadas a la cartera vencida - en gestion de cobro.

Cartera Vencida- En Gestion de Cobro Judicial: registrar en el campo disponible (Monto
en G), el valor del total de la Cartera Clientes en situacién vencida clasificada como En
Gestion de Cobro Judicial y seguidamente registrar si corresponde, el valor en guaranies
de las Previsiones aplicadas sobre el monto total de la cartera de clientes vencida- en gestion
de Cobro Judicial, y el porcentaje (%) de Previsiones aplicadas a la cartera vencida - en
gestion de Cobro Judicial.

B. TOTAL CARTERA VENCIDA: registrar en el campo disponible (Monto en G),
tunicamente el valor total de la suma de los importes registrados en la columna de Monto en
G. correspondiente a la Composicién de la Cartera Vencida conforme a la clasificaciéon en
Normal, En Gestion de Cobro y En Gestién Judicial.

TOTAL DE CARTERA DE CREDITOS AL...(A+B): registrar inicamente el valor total en
guaranies resultante de la sumatoria de los apartados A) Total Cartera no Vencida y B) Total
Cartera Vencida

TOTAL PREVISIONES AL...: registrar tnicamente el valor total en guaranies resultante
de la sumatoria (valor en G.) de los importes registrados en la Columna de Previsiones.
TOTAL NETO DE CARTERA DE CREDITOS AL...: registrar nicamente el valor total en
guaranies resultante de la diferencia entre el monto Total de la Cartera de Créditos y el
Total de las Previsiones constituidas.

Observaciones - Criterios de la Clasificacion utilizados: En este apartado deberan
informar en base a los tres (3) criterios de clasificacion adoptados y/o utilizados segin
politicas contables sobre la condicién de la Cartera de Créditos “Clientes” en situacion irregular
/o0 vencida, que seran valorados en DIAS DE ATRASOS.
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| ANEXO D (SUPRIMIDO)

Observacion: Anexo suprimido del Reglamento General de Mercado de Valores

Pagina 104 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

ANEXO E

PROSPECTO DE EMISION DE ACCIONES ESCRITURALES DE PYMES

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

"Emision inscripta (Datos del 1egistro):.........ccun..... de fecha ..........cccccevvvecucnnn.

Esta inscripcion solo 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 de la entidad emisora. Estas
acciones no se encuentran representadas en titulos fisicos.

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
empresa).

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

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados.
La circunstancia que la Comision haya inscripto esta emision no significa que garantice la
solvencia del emisor. La informacion contenida en este prospecto es de responsabilidad de la
sociedad (nombre). El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores
emitidos, teniendo presente que el o los uinicos responsables del pago son el emisor y quienes
resulten obligados a ello.”

Firma del Representante Legal de la sociedad.
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CONTENIDO DEL PROSPECTO DE EMISION DE ACCIONES
ESCRITURALES:

Descripcion general de la empresa.

Individualizacién de quienes detenten en forma individual o en conjunto el
diez por ciento o mas del capital.

Nomina de Directores y Gerentes.

Monto de la emision.

Valor de colocacién (valor nominal/ otro).

En el caso de acciones preferidas rescatables, debe estar indicado el precio de
rescate.

Clase de acciones.

Cantidad de votos.

Dividendo anual: (para acciones de la clase preferidas).

Destino de los fondos.

Entidad de custodia del titulo valor.

Indicacién del agente estructurador.

Estados financieros bésicos de los tltimos dos afios fiscales con firma del
representante legal de la entidad, si los tuviere.

Sin perjuicio de todo lo anterior, se deberd incorporar al prospecto todo hecho
relevante y se podra agregar cualquier otra informacion que se estime pertinente y, en
su caso, la que sea requerida por la CNV.
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TITULO 5. DE LOS VALORES QUE SEAN OBJETO DE OFERTA PUBLICA

CAPITULO1.
AMBITO GENERAL

Articulo 1°. Registro previo. Para solicitar la inscripciéon de emisiones de titulos
valores, la entidad debera estar previamente registrada en el Registro que lleva la
Comision Nacional de Valores.

Articulo 2°. Tramitacién conjunta. Puede tramitarse, paralelamente con la solicitud
de inscripcion de emision de valores, el registro como emisor, empezando a correr el
plazo legal previsto para la solicitud de emisiéon de valores, a partir del registro del
emisor.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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TITULO 6. EMISION DE TiTULOS REPRESENTATIVOS DE DEUDA

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES PARA LA EMISION DE TITULOS
REPRESENTATIVOS DE DEUDA

Articulo 1°. Limites de endeudamiento. El monto maximo de endeudamiento a
través de la oferta publica no podra exceder del ciento por ciento del patrimonio neto
del emisor, tomando como base el altimo balance trimestral remitido a la Comisiéon
Nacional de Valores. Este limite podra ser ampliado con expresa autorizacién de la
Comision Nacional de Valores, previa verificacion de la constitucion de las garantias
previstas en la Ley de Mercado de Valores y el Cédigo Civil. La ampliacién del limite
serd determinado por la Comisién Nacional de Valores en cada caso especifico.

No se aplicara limite alguno para aquellas emisiones que cuenten con calificacion
expedida por una entidad calificadora de riesgo debidamente inscripta ante la
Comisién Nacional de Valores.

Articulo 2°. Cortes de los titulos de deuda. En las emisiones de los titulos
representativos de deuda expresados en guaranies, el valor nominal o corte de cada
titulo sera de Guaranies Un Mill6n (G. 1.000.000) y para las emisiones expresadas en
moneda extranjera, el valor nominal o corte de cada titulo serd el equivalente a Mil
Délares de los Estados Unidos de Norteamérica (US$. 1.000) o sus maltiplos.

Podran emitirse titulos que representen mas de un corte.

Articulo 3°. Previa Autorizacién para Emisiones. Los Bancos, Financieras, y
Cooperativas regulados por otras autoridades administrativas de control, deben
contar con autorizacion previa para la emision de titulos representativos de deuda. El
destino de los fondos obtenidos no podra ser utilizado para actividades no permitidas
bajo las disposiciones legales aplicables a la entidad.

Articulo 4°. Prohibicién. La emision de titulos representativos de deuda para oferta
publica, para la obtenciéon de recursos a ser utilizados para el otorgamiento de
créditos, deberd contar con aprobacién previa del Banco Central del Paraguay.

No podran adquirirse titulos de deuda de otras sociedades con recursos obtenidos
mediante la colocacién de emisiones de titulos de deuda.

Los Emisores que no se encuentren habilitados por el Banco Central del Paraguay para
intermediacién financiera, deberdn remitir una declaraciéon Jurada de que la emision
no serd utilizada para intermediacion financiera (otorgando créditos, compra de
cartera o adquisicién de titulos de deuda), con los recursos captados en la emision de
titulos de deuda.

Articulo 5°. Otras limitaciones. El emisor podra endeudarse por medio de oferta
publica en el mercado de valores hasta tres afios antes de la fecha que disponen los
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estatutos para su extincion como tal. La fecha de vencimiento de estos titulos de deuda
no podra ser superior a la fecha de extincion.

Articulo 6°. (suprimido)
Articulo 7°. Plazos. Seran los siguientes:

a) Plazo de colocacion de Programas de Emision Global. El plazo de colocacion es
de quinientos (500) dias corridos a partir de la fecha de registro ante la Comisién,
para la colocacion de las series dentro del programa de emisién global.

Para el caso de las entidades del sistema financiero, la Superintendencia de Bancos
tendra la potestad de establecer mayor o menor plazo, si lo considera.

b) Plazo de colocacion de Series. Se estara a lo dispuesto en el Reglamento del
Sistema Electrénico de Negociacion, para la colocaciéon de series, lo cual no podré
sobrepasar el plazo de colocacién del Programa de Emision Global establecido por
la Comision.

c) Series no colocadas en plazo. Los saldos no colocados de las series dentro del
periodo vigente del Programa de Emisién Global, establecido por la Comisién, seran
anulados por la Bolsa de Valores.

Articulo 8°. Plazos adicionales. Los Programas de Emision Global registrados en la
Comision Nacional de Valores y en la Bolsa, una vez que llegue a su vencimiento, y
cuente con una Calificaciéon de Riesgo vigente, tendrd una (1) prérroga automatica
de trescientos sesenta y cinco (365) dias. La Comision podra no aplicar la prérroga
automatica, o suspender la misma, en casos especiales, por requerirlo el interés
publico, e informar a la Bolsa de Valores.

Para el caso de las entidades del sistema financiero, la Superintendencia de Bancos
tendra la potestad de suspension de plazos adicionales de colocacién, silo considera.

Articulo 9°. Fideicomisos de Garantia. Para las emisiones a través de oferta puablica
que cuenten con garantia conformada a través de Fideicomisos de Garantia, el valor
del bien transferido en garantia cuando se trate de bienes muebles e inmuebles
debera ser promocionado en el Prospecto y otras promociones, al valor del avalto
realizado a precios de venta rdpida. El avalto no podréa tener mas de doce meses de
antigiedad contados hasta la fecha de solicitud de registro de la emisién en la
Comision Nacional de Valores.

Para ser considerada con “garantia total”, la emisién podra ser hasta el monto
equivalente al valor de venta rapida del activo en garantia.

Cuando el monto a emitir sea superior al monto de venta rapida, la emision serd
considerada con “garantia parcial”.
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Articulo 10°. Rescate anticipado por parte del Emisor u opciéon de venta por parte
del Inversor. Cuando el Emisor contemple la condicién de rescate anticipado por
parte del mismo, u opcién de venta por parte del Inversor, el precio de rescate y demas
modalidades, debera estar indicado en el instrumento de emisiéon y en el Prospecto.

Articulo 11°. Destino de los fondos. Cuando el prospecto de emisién no contenga
apertura detallada de los conceptos de aplicaciéon de los fondos y sefiale como
destino términos generales, las sociedades emisoras deberan ajustar el alcance de la
aplicacién segtn los siguientes conceptos:

1- La aplicacion de fondos cuyo concepto defina como “inversién”, se consideraré a
aquellos desembolsos realizados para la adquisicion de activos de largo plazo.

2- La aplicaciéon de fondos cuyo concepto defina como “capital operativo”, se
considerard a aquellos desembolsos realizados en el marco de las principales
actividades de la empresa, que generen ingresos, asi como otras actividades que no
sean de inversion o de financiamiento, tales como:
- Compra o importacion de mercaderias
- Pagos a proveedores de bienes y servicios (contado o crédito)
- Pago de honorarios profesionales
- Pagos de haberes a empleados
- Pagos de seguros
- Pago de impuestos a menos que puedan identificarse especificamente con las
actividades de financiamiento e inversion
- Pago por contratos mantenidos para fines comerciales
- Intereses pagados por pasivos
- Otros, debidamente identificados por la emisora en el respectivo prospecto
de emision.

3- La aplicaciéon de fondos cuyo concepto se defina como “reestructuracién de
pasivos” se considerardn a aquellas amortizaciones de préstamos (pago de capital)
obtenidos del sector financiero y no financiero.

Incorporar ademas los siguientes niveles:

Reestructuraciéon de pasivos con garantias: (indicar montos, entidad, tipo de
garantia, si las garantias son de la sociedad, de accionistas o de terceros, y
levantamiento o no de garantias constituidas).

Reestructuracion de pasivos sin garantia: (indicar montos, entidad).

Cuando los fondos sean destinados a realizar pagos a personas o entidades
vinculadas, debera indicarse en el prospecto de emision los conceptos y montos por
entidad vinculada.

Cualquier modificacién en la aplicaciéon de los recursos obtenidos deberd ser
informada a la CNV y a la Bolsa de Valores en forma previa a su utilizacién, con la
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debida justificacion. Estas modificaciones deberdn ser consideradas por las
Calificadoras y estaran disponibles al ptiblico como hecho relevante.
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TITULO 7. EMISION DE TITULOS REPRESENTATIVOS DE DEUDA PARA
PYMES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO DE EMISIONES DE PYMES BAJO EL SISTEMA
ELECTRONICO DE NEGOCIACION

Articulo 1°. Solicitud de Registro. La solicitud de registro del Programa de Emision
Global en la CNV debe presentarse acompanada de una copia del comprobante de
pago del arancel correspondiente. La presentacién debe contener lo siguiente:
a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la
entidad emisora, con indicacién de las caracteristicas o condiciones generales del
Programa de Emisioén Global, cuyo registro solicitan.
b) Prospecto de Emisién Global: atendiendo la guia contenida en el Anexo A
del presente Titulo normativo. Este Prospecto se ird complementando conforme las
Series que se vayan emitiendo dentro del monto global del Programa, atendiendo el
contenido indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo.
C) Copia del Acta de Emisién: transcripta en el Libro de Actas de la sociedad,
con certificacion de firmas ante Escribano Pablico, o firma electréonica cualificada. El
contenido del acta de emisién debe adecuarse a lo dispuesto en el Anexo C del
presente Titulo normativo, en lo que le resulte aplicable. Cuando el Emisor
contemple la condicién de rescate anticipado por parte del mismo, u opciéon de venta
por parte del Inversor, el precio de rescate y demas modalidades, deberd estar
indicado en el instrumento de emision.

d) Antecedentes Adicionales:

1. Copia autenticada del contrato suscripto con el Representante de

Obligacionistas segtin la Ley de Mercado de Valores.

2. Modelo del Titulo global representativo de las Series ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN.
Constancia de la constitucion de garantias, si las hubiere;

4. Sila entidad no cuenta con emisiones vigentes en el mercado, debera
remitir un informe sobre sus obligaciones totales con indicacién de los
plazos, las deudas preferentes o privilegiadas y un flujo de caja
proyectado que incluya la fecha de emision, fecha de vencimiento vy,
12 meses posteriores al vencimiento de los titulos valores, suscripto
por el representante legal y un contador ptblico matriculado. El flujo
de caja debera proyectarse en funcion al vencimiento de la emisién, de
la siguiente manera:

Hasta 1 afio: flujo proyectado mensual.
Mayor a 1 y hasta 3 afios: flujo proyectado trimestral.
Mayor a 3 afios: flujo proyectado anual.

5. Modelo de aviso sobre el programa de emisién global, segtin formato
establecido en el Anexo E del presente Titulo Normativo.

6. Presentacion de declaracién jurada de IVA al mes inmediato anterior
a la fecha de solicitud de inscripcion de la emision.

7. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros
Pablicos de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni

@
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haberse decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado
de interdiccién (con fecha de expedicion no mayor a sesenta (60) dias
a la fecha de presentacion de la solicitud).

8. Declaraciéon Jurada sobre la veracidad de la informacion
proporcionada, suscrita por el representante legal.

9. Copia del Reporte de Calificacion actual con calificaciéon minima 1 o 2
de la entidad en la Central de Riesgos del Banco Central del Paraguay,
con firma del Representante legal de la entidad.

10. Los demas antecedentes que la Comisién estime pertinente.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Registro de Series. Las Series que forman parte del Programa de
Emision Global se registraran directamente en la Bolsa. Se debe acompaifiar a mas de
lo previsto en las reglamentaciones dictadas por la misma, el acta de emisiéon de
series con certificacion de firmas ante Escribano Publico, ajustado al contenido
minimo del Anexo D del presente Titulo Normativo y el Complemento de Prospecto
del Programa correspondiente a la Serie cuyo registro solicitan, segtin formato del
Anexo B del presente Titulo Normativo.

Al momento del registro de la Serie, la Bolsa deberd verificar el contenido del
Prospecto y la indicacién del destino de los fondos, atendiendo lo previsto en el
Prospecto del Programa de Emision Global.

Articulo 3°. Publicacién. Debera publicarse en los medios de difusiéon que dispone
la Bolsa de Valores o en un diario de gran circulacién en forma previa a la colocacion,
las caracteristicas de la emision, referidas al programa de emision global de acuerdo
a las instrucciones contenidas en el Anexo E del presente Titulo normativo. Si la
entidad emisora opta por la publicaciéon en un diario de gran circulacién, deberd
hallarse ajustada a las instrucciones del mencionado Anexo.

Articulo 4°. Negociacion. En todo lo relacionado a la negociacién de titulos de
deuda que forman parte de un Programa de Emisién Global registrado, se sujetara
a lo establecido en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociaciéon
de la Bolsa, debiendo la misma arbitrar todas las medidas necesarias para el correcto
funcionamiento del sistema acorde a sus reglamentaciones internas dictadas al
efecto y, para el cumplimiento de las mismas por parte de todos los agentes
intervinientes.
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ANEXOS TITULO 7

ANEXO A

PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA PYMES

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

"Emision inscripta (Datos del registro)......................... de fecha ............cccccvvvvucucnnns

Esta inscripcion sélo 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 de la entidad emisora.

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
empresa).

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

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados.
La circunstancia que la Comisién haya inscripto esta emision no significa que garantice su
pago y la solvencia del emisor. La informacion contenida en este prospecto es de responsabilidad
de la sociedad (nombre). El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos
valores emitidos, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago son el emisor y
quienes resulten obligados a ello.”

Firma del Representante Legal de la sociedad.
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CONTENIDO DEL PROSPECTO

Emisor:

Descripcion general del Emisor: Individualizacién de quienes detenten en forma individual o
en conjunto el diez por ciento o mas del capital.

Nomina de Directores y Gerentes.

Factores de riesgo

Estados financieros bésicos de los tltimos dos afios fiscales con
firma del representante legal de la entidad, si los tuviere.
Flujo de caja proyectado conforme a lo dispuesto en articulo 2°
inciso d) de este Titulo normativo

Denominacion del programa de emision:
Datos de registro en la CNV

Fecha de inscripcién el programa de emision:
Moneda

Monto Total del Programa:

Tipo de titulos a emitir:

Corte minimo:

Plazo de vencimiento:

Bolsa en la cual se inscribira el programa de emision:

Forma de emision: Se emitird un titulo global por cada una de las Series que
conforman este Programa de Emision Global y cuyo contenido
se halla ajustado a los términos establecidos en el Reglamento
Operativo del Sistema Electronico de Negociacién. Este titulo
otorga accion ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la
Bolsa y quedard depositado en la Bolsa quien actuara de
custodio para los inversionistas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables. Las liquidaciones, negociaciones,
transferencias, pagos de capital, e intereses correspondientes
al titulo global se realizardn de acuerdo con las normas y
procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema
Electrénico de Negociacién, en el Contrato de Custodia,
Compensacion y Liquidacién que serd suscripto con la Bolsa.

Destino de los fondos:

Observacién: En caso de corresponder, deberd indicarse si
los fondos serdin aplicados a operaciones con
relacionadas/vinculadas, detallando
concepto/producto/monto/beneficiario/proveedor.

Lugar y forma de pago del capital e intereses:

Representante de Obligacionistas:
Agente Estructurador:
Garantia

Rescate Anticipado

Observacién: Cuando el Emisor contemple la condicion de
rescate anticipado por parte del mismo, u opcién de venta
por parte del Inversor, deberd indicarse el precio de rescate
y demds modalidades establecidas en el instrumento de la
emision.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores ofrecidos como inversién ni por la solvencia del
emisor. La informacion contenida en este prospecto marco es de responsabilidad exclusiva del emisor y del/de los responsable/s
que han participado en su elaboracion, cuyos nombres se encuentran especificados en el presente prospecto. El inversionista
deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion de estos valores, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago de
los valores son el emisor y quienes resulten obligados a ello.

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

COMPLEMENTO DE PROSPECTO POR CADA SERIE DEL PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL

(Nombre de la sociedad)
Este prospecto es solo un complemento, necesariamente debe ser leido con el prospecto correspondiente al programa de la emision global,
al cual la presente serie emitida corresponde.

| ResuMENDELASERE |

Denominacion de la Serie

Resolucion de registro de la Serie en la Bolsa:

Valor nominal de los titulos/corte minimo

Forma de emision de los ...(titulos de deuda, bonos, etc) que
componen la Serie

Se emitird un titulo global por cada una de las Series que
conforman este Programa de Emision Global y cuyo contenido
se halla ajustado a los términos establecidos en el Reglamento
Operativo del Sistema Electrénico de Negociacién. Este titulo
otorga accion ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la
Bolsa y quedard depositado en la Bolsa quien actuara de
custodio para los inversionistas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables. Las liquidaciones, negociaciones,
transferencias, pagos de capital, e intereses correspondientes
al titulo global se realizardn de acuerdo con las normas y
procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema
Electrénico de Negociacion, en el Contrato de Custodia,
Compensacién y Liquidacién que serd suscripto con la Bolsa.

Tasa de interés

Plazo de vencimiento:

Pago de capital:

Pago de intereses:

Garantias

Destino de los fondos:

Observacion: En caso de corresponder, deberd indicarse si los
fondos serdn aplicados a operaciones con
relacionadas/vinculadas, detallando
concepto/producto/monto/beneficiario/proveedor.

obligados a ello.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores ofrecidos como inversion ni por la solvencia del emisor. La
informacién contenida en este prospecto marco es de responsabilidad exclusiva del emisor y del/de los responsable/s que han participado en
su elaboracion, cuyos nombres se encuentran especificados en el presente prospecto. El inversionista deberd evaluar la conveniencia de la
adquisicion de estos valores, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago de los valores son el emisor y quienes resulten

La documentacion relacionada con la presente serie y el programa de emision correspondiente es de cardcter piiblico y se encuentra disponible
para su consulta en la Comision Nacional de Valores, la Bolsa XX S.A., XX Casa de Bolsa S.A. y la empresa.

Firma autorizada segiin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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"Serie.......... inscripta seguin Resolucion XXX N° XX de la BVPASA de fecha XX”

Esta inscripcion sélo acredita que la serie ha cumplido con los requisitos establecidos legal y
reglamentariamente, no significando que la (nombre de la bolsa) exprese un juicio de valor acerca del
mismo, ni sobre el futuro desenvolvimiento de la entidad emisora.

La veracidad de la informacion contable, financiera, economica, asi como de cualquier otra informacion
suministrada, es de la exclusiva responsabilidad del Directorio de (nombre de la empresa)

El Directorio de la entidad emisora manifiesta, con cardcter de Declaracion Jurada, que el presente
prospecto contiene informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacion patrimonial econdmica y financiera de la sociedad 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.

La Comision Nacional de Valores y la Bolsa....... no se pronuncian sobre la calidad de los valores
emitidos. La circunstancia que esta Serie haya sido inscripta no significa que se garantice su pago y la
solvencia del emisor. La informacion contenida en este prospecto es de responsabilidad de la sociedad
(nombre). El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo
presente que el o los tinicos responsables del pago son el emisor y quienes resulten obligados a ello.

Firma autorizada segiin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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ANEXO C
CONTENIDO MINIMO DE ACTA DE EMISION PROGRAMA GLOBAL
(ACTAN® de ..................obs: adaptar Acta segtin sea de Asamblea o de Directorio)
En la ciudad de............... , a los ...... dias del mes de ........ del afio ....... , se retnen en
............................................ los Sres..............c............, para tratar la emisién de titulos de deuda bajo el

esquema de Programa de Emisioén Global, a efectos de su oferta publica, conforme lo previsto en la Resoluciéon
.......... de la Comisién Nacional de Valores, en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociaciéon
y demds normas dictadas al efecto por la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. Habiendo quérum
suficiente, ................ declara abierta la sesion, a efectos de considerar el siguiente Orden del Dia:

T

2.-Aprobacién de la emision de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emisién Global.
B

Desarrollo del Orden del dia:

T-.......

2.- Aprobacién de la emision de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emisién Global.

Luego de un amplio intercambio de opiniones, se resuelve:

a.- Aprobar la emisién de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emisioén Global, por un monto
maximo de hasta G. 6 USD (Guaranfes...... 6 Dolares Estadounidenses............. ). bajo la
siguiente denominacién G ... (numeracion arabiga) o USD... (numeracién arabiga).

b.-Aprobar la emisién conforme con las siguientes condiciones basicas, sin perjuicio de las demads
condiciones que seran incluidas en el Prospecto de Emision del Programa y complementos de prospectos
por la emision de las series componentes del Programa de Emisién Global, cuyas caracteristicas serdn
establecidas con posterioridad en las respectivas actas.

e Tipo:

e Monto: G6 USD (Guaranies...... 6 Délares Estadounidenses....... )

e Plazo de vencimiento:.............

e Forma de emisién de los titulos de deuda: Se emitira un titulo global por cada una de las Series que
conforman este Programa de Emisién Global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos
establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo otorga accién ejecutiva. Este titulo se
emitird a nombre de la Bolsa de Valores y Productos de Asunciéon S.A. y quedara depositado en la
BVPASA quien actuard de custodio para los inversionistas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables.

e Garantfa: ......

¢ Lugar y Forma de pago del capital e intereses: A través del Agente de Pago designado por la
BVPASA para la realizacion de los débitos y créditos en las cuentas de liquidacién habilitadas en
el Banco.....de los montos afectados y declarados en el titulo global de cada serie a ser suscripto.

e Lanegociacion, transferencia y pagos de capital, amortizacion e intereses correspondientes al titulo
global se efectuaran a través de los mecanismos establecidos en el Reglamento Operativo y en el
Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociacién, en el Contrato de Custodia,
Compensacion y Liquidacion que serd suscripto con la BVPASA.

o ... (indicacion de otras caracteristicas)

c.- Aceptar los términos y condiciones para la suscripcion del contrato de Adhesion a los sistemas electrénicos
de negociacion, compensacion, liquidacién y custodia de la BVPASA.

d.-Autorizar a ........ (indicar nombres y cargos) para la suscripcién del contrato antes mencionado y del
titulo global correspondiente a cada una de las series que integrardn el programa de emisién global,
conforme lo disponen los estatutos sociales de la sociedad, para el uso de firma.

e.-Designara ...... como Representante de Obligacionistas con las facultades previstas en la Ley de Mercado
de Valores, en el Cédigo Civil, suscribiendo al efecto el contrato respectivo de acuerdo a las previsiones
legales previstas en la Ley de Mercado de Valores. Esta designacion en sin perjuicio de cambio por parte
de los obligacionistas (inversionistas), en cuyo caso la sociedad reconocera al nuevo representante
designado por los mismos.

f.- Establecer que las demds condiciones de emisién y colocacion de las series que conforman el Programa de
Emision Global seran establecidas por el Directorio de la sociedad.

No habiendo mas asuntos que tratar, siendo las horas, se levanta la sesion
(Firmas y aclaracién de cargos de los presentes)
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Observacién: Debe incluirse en el acta la indicacion de las deudas preferentes o privilegiadas vigentes de pago que la sociedad
tenga a la fecha en que se decidié la emisién. Si no existe este tipo de deuda, también deberd mencionarse expresamente.
Adicionalmente podrd incluirse cualquier otra estipulacion solicitada por la Comision Nacional de Valores.
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ANEXO D

CONTENIDO MINIMO DEL ACTA DE EMISION DE SERIES DEL PROGRAMA DE

EMISION GLOBAL
Acta ...oooevreennnnnnn.
En la ciudad de............... ,alos ...... dias del mes de ........ del afo ....... , SETEUNEIL €11 ..'viviieie it los
[ S T , a los efectos de considerar la emision de la Serie N° ...... del Programa de Emision Global de titulos
de deuda, por un monto de............... registrado en la Comisiéon Nacional de Valores segtn ....de fecha ....y aprobado segin
Acta de Directorio de la Sociedad N°............ (indicar datos del acta de emision). Efectuados los analisis correspondientes, se
estima conveniente la emisién y colocacién por oferta ptublica de la Serie N° .............. del Programa de Emisién Global por
valor nominalde .....................
Acto seguido .................. da lectura al texto del complemento al prospecto correspondiente a la Serie N° ............ del

Programa Global, y deméas documentacién relacionada, resolviéndose:

a.- Aprobar la emisién dela Serie N° , por un valor nominal de G/ USD (Guaranies/ Dolares Estadounidenses), del Programa
de Emision Global registrado en la Comisién Nacional de Valores segtn... de fecha........

b.- Aprobar el texto del complemento al prospecto del Programa de Emisién Global correspondiente a la Serie N°........ Las
condiciones de emision de la serie cuya emision se resuelve se ajustardn al Resumen de términos y Condiciones del prospecto
del Programa Global y a las condiciones particulares de Emisién que se establecen a través de esta acta, y que seran las
siguientes:

Monto:

Denominaciéon del Programa:

Serie N°:

Moneda de Emision:

Fecha de vencimiento:

Intereses:

Lugar y forma de pago del capital e intereses:

Destino de los Fondos:

Forma de emision del titulo: Se emitira un titulo global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos establecidos en el
Reglamento Operativo del SEN. Este titulo otorga accién ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A. y quedara depositado en la BVPASA quien actuard de custodio para los inversionistas, con arreglo
a las disposiciones reglamentarias aplicables.

Plazo de colocacion:

.....(indicacién de otras caracteristicas)

c.- Solicitar a la Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A. el registro de la Serie N° para oferta publica.

d.- Emitir un titulo global representativo de la Serie N° el que serd oportunamente depositado en la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A. con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.

e- Autorizara................ para que proceda/n a formalizar las tramitaciones que fueren menester ante la Bolsa de Valores
y Productos de Asuncién S.A. quedando plenamente facultados para realizar toda clase de actos y suscribir todo tipo de
instrumentos a tal fin.

f.-Autorizara ........ (indicar nombres y cargos) para la suscripcién del titulo global correspondiente la Serie.....que integra
el programa de emisién global, conforme lo disponen los estatutos sociales de la sociedad, para el uso de firma.

No habiendo mas temas que tratar, se levanta la sesién.

(Firmas y aclaracién de cargos de los presentes)
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ANEXO E

MODELO DE AVISO SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE TITULOS
DEUDA DE PYMES

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los titulos a emitir)

REGISTRADO SEGUN DE FECHA

EMISOR:

DOMICILIO:

OBJETO SOCIAL:

DENOMINACION DEL PROGRAMA:

MONTO DEL PROGRAMA Y MONEDA:

PLAZO DE VENCIMIENTO:

DESTINO DE LA EMISION:

PROGRAMA DE EMISION APROBADO POR (ASAMBLEA DE ACCIONISTAS O DIRECTORIO DE
LA SOCIEDAD) agregar el N° de acta correspondiente y fecha:

Obs: El Programa de Emision Global se estructura con cargo a un monto global, y a través de la emisién en
Series. Los términos y condiciones aplicables a cada Serie se detallaran en los complementos de prospecto de
cada Serie.

Cada serie representa el conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de la misma,
instrumentados en un solo titulo global representativo de la serie. Las series pueden ser emitidas hasta
alcanzar el monto total del Programa de Emision Global registrado.

Mayores datos deben ser consultados en el Prospecto del Programa de Emisiéon Global y los complementos
de prospecto de cada Serie.

Obs: Para la compra de este titulo se debera contactar con las Casas de Bolsas debidamente habilitadas
en la Comisién Nacional de Valores.

SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA:

"La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La circunstancia
que la Comision haya registrado este programa de emision global, no significa que garantice su pago o la solvencia
del emisor. La informacién contenida en la solicitud y antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. EI
inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso, teniendo presente
que el o los tinicos responsables del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ello."
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TITULO 8. EMISION DE CEDULAS O LETRAS HIPOTECARIAS

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Registro. Las entidades que soliciten la inscripcion en el Registro del
Mercado de Valores de la Comision Nacional de Valores, de la emisién de cédulas o
letras hipotecarias para oferta publica, deberdn cumplir con todos los requisitos
exigidos por la Ley de Mercado de Valores, para la inscripcion del emisor y de los
titulos de deuda en todo lo que les resulte aplicable; previo cumplimiento de la
Resolucion, del Directorio del Banco Central del Paraguay que aprueba el
“Reglamento de Cédulas o Letras Hipotecarias originadas en préstamos para la
vivienda o a unidades productivas”, cuya fiscalizacién se encuentra a cargo del
Banco Central del Paraguay.

Articulo 2°. De la Solicitud. La solicitud de inscripcién en el Registro del Mercado
de Valores de la Comision Nacional de Valores, de la emisiéon de cédulas o letras
hipotecarias para oferta ptblica, deberd ir acompanada de la respectiva autorizacion
otorgada por el Banco Central del Paraguay y de toda la documentacién aprobada
por dicha institucion de acuerdo a la Resolucién, del Directorio del Banco Central
del Paraguay que aprueba el “Reglamento de Cédulas o Letras Hipotecarias
originadas en préstamos para la vivienda o a unidades productivas”.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direcciéon de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Pagina 122 de 397



mailto:cnv@cnv.gov.py

COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

TITULO 9. TITULOS VALORES DE CONTENIDO CREDITICIO,
INDISTINTAMENTE TiTULOS DE DEUDA O DE CREDITO, EMITIDOS A
TRAVES DE PATRIMONIOS AUTONOMOS, A LOS EFECTOS DE SU
OFERTA PUBLICA A TRAVES DEL SISTEMA ELECTRONICO DE
NEGOCIACION (SEN), BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMAS DE EMISION
GLOBAL

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de registro. La solicitud de registro en la Comisién Nacional
de Valores del Programa de Emisiéon Global de titulos valores de contenido crediticio
emitidos a través de patrimonios auténomos, debe presentarse acompanada de una
copia del comprobante de pago del arancel correspondiente. La presentaciéon debe
contener lo siguiente:

a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la
entidad fiduciaria, con indicacién de las caracteristicas o condiciones generales del
Programa de Emision Global, cuya inscripcion solicitan.

b) Prospecto de Emisiéon Global: atendiendo la guia contenida en el Anexo A
del presente Titulo normativo. Este Prospecto se ird complementando conforme a
las Series que se vayan emitiendo dentro del monto global del Programa, atendiendo
el contenido indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo.

C) Antecedentes adicionales:

1. Copia autenticada del Contrato de Fideicomiso con las caracteristicas
y condiciones de la emisioén, entre otras, con certificacion de firmas
ante Escribano Publico. La indicacion de las caracteristicas esenciales
dentro de los términos y condiciones de la emision que deben estar
incorporadas, se encuentra en el Anexo C del presente Titulo
normativo. Cuando el Emisor contemple la condicién de rescate
anticipado por parte del mismo, u opcién de venta por parte del
Inversor, indicar el precio de rescate y demas modalidades.

2. Copia autenticada del Contrato suscripto con el Representante de
obligacionistas segtin la Ley de Mercado de Valores, de ser aplicable y
de conformidad con las normas dictadas por la Bolsa de Valores.

3. Modelo del titulo global representativo de las Series ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Indicaciéon
de las personas habilitadas para la firma del titulo global emitido por
el patrimonio auténomo a través del fiduciario, con su registro de
firmas respectivo.

4. Modelo del aviso a publicar sobre el Programa de Emisién Global,
segin formato establecido en el Anexo D del presente Titulo
normativo.

5. Declaracion jurada sobre la veracidad de los datos, antecedentes e
informaciones proporcionados para la inscripciéon de los titulos de que
se trate.
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6. Declaracion Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales
pendientes, ya sean administrativas, civiles o penales seguidas en
contra de la entidad fiduciaria, de sus directores y sindicos.

7. Informe del auditor externo respecto de los activos a securitizar.

d) Datos de la entidad fiduciaria: obs.: Sélo en caso de que no hayan remitido estos
antecedentes a la Comision Nacional de Valores.

1. Datos de la entidad fiduciaria: objeto social, domicilio, teléfono,
direccion de correo electrénico, nimero de inscripcién en el registro
tnico de contribuyentes, breve resefia histérica del fiduciario con
indicacion de los datos de su constitucion social y de las
modificaciones de sus estatutos sociales.

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

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

4. Noémina 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.).

5. Nomina de directores y sindicos de la entidad fiduciaria, acomparfiada
del Acta en donde conste la designacion de los mismos.

6. Registro de firmas con copia autenticada del documento de identidad
de los directores y sindicos del Fiduciario y del o de los encargados del
departamento fiduciario.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Registro de Series. Las Series que forman parte del Programa de
Emisiéon Global se registraran directamente en la Bolsa, atendiendo los plazos
establecidos al efecto en su reglamentacion. Se debe acompafar a mas de lo previsto
en las reglamentaciones dictadas por la misma, la nota de solicitud de registro de la
Serie, con indicacién de los términos y condiciones, suscripta por el Fiduciario y el
Complemento de Prospecto del Programa de la Serie cuyo registro solicitan, segtn
formato del Anexo B del presente Titulo normativo.

Al momento del registro de la Serie, la Bolsa deberd verificar el contenido del

Prospecto y la indicacién del destino de los fondos, atendiendo lo previsto en el
Prospecto del Programa de Emisién Global.
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Articulo 3°. Informacién sobre la emisién. Deberd publicarse un aviso en un diario
de gran circulacién o en los medios de difusién que dispone la Bolsa de Valores, las
caracteristicas de la emision, referidas al programa de emisiéon global de acuerdo a
las instrucciones contenidas en el Anexo D del presente Titulo normativo, en forma
previa a la colocacion de las Series.

Articulo 4°. (suprimido)

Articulo 5°. Régimen de informacion peridédica. El régimen de remisiéon de
informacién a la CNV y a la Bolsa de Valores, es el siguiente:

El fiduciario debera presentar la siguiente informacién en los plazos que se indican:
a) Dentro de los 10 dias siguientes al cierre del mes los Estados Financieros
basicos del patrimonio auténomo de acuerdo a las reglamentaciones dictadas por la
Superintendencia de Bancos y sin perjuicio de lo dispuesto en la Ley de Negocios
Fiduciarios.

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

C) Sin perjuicio del deber de informacién 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.

d) Debera informar inmediatamente cualquier modificacién o adicién a los
respectivos reglamentos de los fideicomisos constituidos y relacionados a titulos
emitidos en el desarrollo de los mismos.

La informacién de los puntos a) y b) serd remitida en formato electrénico en planilla
electronica (hoja de célculo), con la firma electrénica cualificada, de acuerdo con
instrucciones impartidas por la Comision, a través de Circulares dictadas por el
Directorio.

Articulo 6°. Negociacion. En todo lo relacionado a la negociaciéon de titulos de
deuda que forman parte de un Programa de Emisién Global registrado, se sujetara
a lo establecido en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociaciéon
de la Bolsa, debiendo la misma arbitrar todas las medidas necesarias para el correcto
funcionamiento del sistema acorde a sus reglamentaciones internas dictadas al
efecto y, para el cumplimiento de las mismas por parte de todos los agentes
intervinientes.
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CAPITULO 2
DISPOSICIONES ADICIONALES

Articulo 1°. Otras Informaciones. Adicionalmente a los requisitos exigidos en la
Resoluciéon del Directorio del Banco Central del Paraguay “Reglamento de
Operaciones Fiduciarias”, para el registro de los Programas de Emisién Global de
Titulos de Renta Fija para oferta publica, el agente de manejo de la titularizacion
(Entidad Fiduciaria) debera presentar:

a) El flujo de caja generado por los activos subyacentes proyectado hasta el
tiempo de vigencia de los valores a ser emitidos por el proceso de titularizacién con
un andlisis de sensibilidad en escenarios pesimista, moderado y optimista, con
indicaciéon de las probabilidades de ocurrencia de estos escenarios y de los
principales supuestos que sustentan las proyecciones y escenarios considerados.

b) En caso de titularizacion de cartera de créditos de entidades no vigiladas por
la Superintendencia de Bancos, la entidad fiduciaria deberd pronunciarse en caracter
de declaracién jurada sobre la calidad de los créditos objeto de la titularizaciéon en el
momento de la solicitud de la emisiéon. Igualmente se debera incluir en el informe
mensual, a través de notas a los Estados Financieros del patrimonio auténomo, un
informe sobre la calidad de los nuevos documentos de crédito recibidos en los casos
de sustitucion, reemplazo o incremento.

C) Estudio técnico del calculo del indice de siniestralidad o coeficiente de
desviacién del flujo de caja del activo subyacente objeto de titularizacién, con
descripcion detallada de la metodologia empleada para su fijacién, y la indicacién
del monto del mismo en relacién al total del activo subyacente.

Articulo 2°. Relacién. La sobrecolateralizacion de los créditos y de otros activos
subyacentes generadores de flujos futuros de caja deben exceder, por lo menos 1,5
veces el monto total de los titulos emitidos y vigentes.

Articulo 3°. Forma de calculo. Al solo efecto del computo de la relacién establecida
en el articulo anterior se debera realizar el calculo con los siguientes criterios:

a) Para titularizacién de carteras de crédito y otros derechos de cobro, derivados
de otros activos subyacentes: sobre el valor presente de los flujos futuros de caja
proyectados de los activos subyacentes durante el plazo de la emisién, descontados
a una tasa que no podra ser inferior a la sumatoria de la tasa de interés promedio
ponderado de la moneda de emisioén de los préstamos comerciales superiores a un
afio, publicado por el Banco Central del Paraguay en el mes inmediatamente anterior
a la fecha en que se realice el calculo correspondiente y el indice de siniestralidad o
coeficiente de desviacion.

b) Para el caso de que los activos subyacentes generadores del flujo de caja sean
mercaderias u otros bienes muebles registrables, para la proyeccion del flujo de caja
mencionado en el inciso a) anterior serdn considerados a valor de venta rapida
establecida en el avalto correspondiente.

Un resumen de la informacién y célculo debe hallarse incorporado al Prospecto de
Emision.
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Articulo 4°. Flujos futuros. La Entidad Fiduciaria deberéa establecer los mecanismos
necesarios para la recaudacion de flujos provenientes de los procesos de
titularizacion de cartera de créditos y otros activos generadores de flujos futuros de
caja, de acuerdo a las disposiciones y mecanismos establecidos a dicho efecto a través
de la Superintendencia de Bancos.

Articulo 5°. Notificacion. La notificacion al deudor de la cesion de créditos
transferidos al patrimonio auténomo conformado por los activos subyacentes
vinculados a los procesos de titularizaciéon debera ser realizada por la Entidad
Fiduciaria.

Articulo 6°. Fideicomisos de Garantia. Para las emisiones a través de oferta puablica
que cuenten con garantia conformada a través de Fideicomisos de Garantia, el valor
del bien transferido en garantia cuando se trate de bienes muebles e inmuebles
debera ser promocionado en el Prospecto y otras promociones, al valor del avalto
realizado a precios de venta rapida. El avalto no podra tener mas de doce meses de
antigiiedad contados hasta la fecha de solicitud de registro de la emisién en la
Comision Nacional de Valores.

Para ser considerada con “garantia total”, la emisién podra ser hasta el monto
equivalente al valor de venta rapida del activo en garantia.

Cuando el monto a emitir sea superior al monto de venta rapida, la emisién serd
considerada con “garantia parcial”.

Articulo 7°. Colocaciéon. La Comisién Nacional de Valores podré disponer de que
ciertas emisiones sean exclusivamente para inversionistas calificados.
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ANEXOS TITULO 9

ANEXO A

CONTENIDO MINIMO DEL PROSPECTO DEL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL

Observacién: El prospecto del programa deberd contener un capitulo especial para cada una de las series que
forman parte del complemento, segiin el formato del Anexo B.

Cuando se presenten modificaciones que afecten el contenido del prospecto del programa y de las series, el
fiduciario deberd actualizarlo de manera inmediata.

En el prospecto del programa, asi como en cualquier informacion que se suministre al mercado sobre los valores
comprendidos dentro de una serie, deberd sefialarse que los mismos hacen parte del programa asi como el monto
global del mismo.

La CNV o en su caso la Bolsa podrdn solicitar, adicionalmente, las aclaraciones que estimen necesarias en
relacion con la informacion que el prospecto contiene, asi como la documentacion que respalde dicha
informacion.

Todas las pdginas del Prospecto deben estar numeradas y firmadas, y deben contener el nombre del Fideicomiso.
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(Nombre del Fideicomiso)

(Portada)

PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los
titulos a emitir) del Fideicomiso ....................... (indicar nombre del fideicomiso)

Denominacién del Programa:

Monto del Programa y Moneda:
Registrado segin ....... de fecha...........
FIDUCIARIO:

FIDEICOMITENTE:

Mes/ Ano
Ciudad, Pais
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(Nombre del Fideicomiso)
PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE......(Indicar denominacién de los titulos a emitir)

ElFideicomiso....... fue constituido segtin Contrato ................. suscriptoen fecha.............. En el mismo se encuentran estipulados
los términos y condiciones del Programa de Emision Global, a ser realizado en desarrollo del
Fideicomiso........................ compuesto por una o mas series. El monto, fecha de vencimiento e intereses, junto con los demas

términos y condiciones aplicables a cada Serie se detallardn en los complementos de prospecto preparados en relacion con esa Serie,
los cuales modificardn, complementaran y/o reemplazaran los términos y condiciones descriptos en este prospecto.

Los titulos globales de cada serie que conforman el programa de emisién global constituyen obligaciones directas e incondicionales
del patrimonio auténomo.
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Programa de Emisién Global registrado segiin ... de fecha XX.
“Esta inscripcion sélo 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 autonomo ni de la entidad Fiduciaria.

......... (nombre del Fideicomitente) es responsable de la veracidad de la informacion contable, financiera y
economica, asi como de toda otra informacion respecto de si mismo suministrada en el presente prospecto.

El Directorio de la entidad Fiduciaria manifiesta, con cardcter de Declaracion 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 Auténomo y toda aquella que deba ser de conocimiento del piiblico
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 rige exclusivamente por la Ley 921/96 “De Negocios Fiduciarios” y por
las reglamentaciones dictadas por el Banco Central del Paraguay.

La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La circunstancia
de que la Comision haya inscripto los valores no significa que garantice su pago y la solvencia del patrimonio
auténomo. El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo presente
que los mismos serdn 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 depdsitos ni ahorros
en.....(indicar nombre de la entidad fiduciaria), quien sélo actiia en cardcter de fiduciario y no cuentan con la
garantia de depdsito prevista en la Ley 2334/03. Las obligaciones contraidas por el fiduciario tienen cardcter de
obligaciones de medio y no de resultado. La inversion es a cuenta y a riesgo exclusivo de los inversionistas”.

Firma autorizada segiin estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracion de firma y cargo)
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(Nombre del Fideicomiso)

Programa

Este Prospecto debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Complementario correspondiente a cada serie que serd emitida
en el marco del presente Programa de Emision, para acceder a la informacion necesaria que permita entender las
implicancias relativas a las emisiones que serdn efectuadas.

RESUMEN DEL PROGRAMA
XXX(nombre del fideicomiso)

Los ....(titulos de deuda, bonos, etc) se emitirdin bajo el Programa
registrado segun..... defecha........

Denominacién del Programa

Monto del Programa y Moneda

Forma de emision de los ... (titulos de
deuda, bonos, etc)

Se emitird un titulo global por cada una de las Series que conforman este
Programa de Emisiéon Global y cuyo contenido se halla ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo
otorga accién ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la BOLSA y
quedara depositado en la BOLSA quien actuard de custodio para los
inversionistas, con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.
Las liquidaciones, negociaciones, transferencias, pagos de capital, e
intereses correspondientes al titulo global se realizaran de acuerdo con
las normas y procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de
Negociacién, en el Contrato de Custodia, Compensacion y Liquidacién
que serd suscripto con la BOLSA.

Series

Los...(titulos de deuda, bonos, etc).podran ser emitidos en una o mas
Series. Los términos y condiciones de cada Serie podran variar con
respecto a los términos y condiciones de otras Series en circulacién, pero
no dentro de la misma serie. Se estableceran los términos especificos de
cada Serie en el respectivo complemento de Prospecto.

Cortes minimos

Plazo de vencimiento

Se emitirdn con un plazo de vencimiento de...., y segtin lo especifique el
Complemento de Prospecto correspondiente a cada Serie.

Garantia

Tasa de Interés

A ser definidos en cada serie a ser emitida dentro del marco del presente
programa.

Lugar y forma de pago de
Vencimientos de capital e intereses

A través del Banco designado por la BOLSA para la realizacion de los
débitos y créditos en las cuentas de liquidacién habilitadas en el
Banco.....de los montos afectados y declarados en el titulo global de
cada serie a ser suscripto.

Forma de pago de capital

Forma de pago de intereses

A ser definidos en cada Serie a ser emitida dentro del marco del
presente Programa (Indicar periodos: trimestral, semestral etc.)

Destino de los Fondos

Procedimiento en caso de
Incumplimiento

Se estard a lo establecido en el Reglamento del Sistema Electrénico de
Negociacion.

Representante de Obligacionistas

(Nombre)........covvvvenvennenn. con las facultades previstas en la Ley del
Mercado de Valores, y en el Cédigo Civil. Esta designacién es sin
perjuicio de cambio por parte de los obligacionistas (inversionistas), en
cuyo caso el Fiduciario reconocera al nuevo representante designado por
los mismos.

Rescate Anticipado

Observacién: Cuando el Emisor contemple
la condicion de rescate anticipado por
parte del mismo, u opcién de venta por
parte del Inversor, deberd indicarse el
precio de rescate y demds modalidades
establecidas en el instrumento de la
emision.

Sistemas de liquidacién y
compensacion

A través del Banco designado por la BOLSA para la realizacion de los
débitos y créditos en las cuentas de liquidaciéon habilitadas en el
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RESUMEN DEL PROGRAMA
XXX(nombre del fideicomiso)
Banco.....y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Compensacién

y Liquidacién suscripto con la BOLSA.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores ofrecidos como inversion, emergentes de las operaciones
fiduciarias, ni sobre la solvencia del patrimonio autonomo del fideicomiso. El inversionista deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion
de los valores a ser emitidos, teniendo presente que el o los inicos responsables del pago de los valores es el patrimonio autonomo y quienes
resulten obligados a ello. La documentacion relacionada con el presente Programa de Emision es de cardcter piiblico y se encuentra
disponible para su consulta en la Comisién Nacional de Valores, la Bolsa XX S.A., XX Casa de Bolsa S.A. y en.....(nombre de la entidad

fiduciaria).

Firma autorizada segtin estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracion de firma y cargo)
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(Nombre del Fideicomiso)

Sefior inversionista: Antes de efectuar su inversion deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion
de estos titulos. Los bienes del fiduciario no responderdn por las obligaciones contraidas en la ejecucion
del fideicomiso, Los mismos serdn satisfechos exclusivamente con los bienes fideicomitidos. En
consecuencia el riesgo en la adquisicion de estos titulos es de responsabilidad exclusiva del adquirente.
El intermediario deberd proporcionar al inversionista la informacion contenida en el Prospecto
presentado con motivo de la solicitud de inscripcion al Registro de Valores, antes de que efectiie su
inversion.

La documentacion relacionada con el presente Programa de Emision, es de cardcter piiblico y se
encuentra disponible para su consulta en: (Indicar: nombre de la institucion, direccion, teléfono, correo
electrénico, pagina web)

Firma autorizada segtin estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracion de firma y cargo)
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(Nombre del Fideicomiso)

Glosario de términos y abreviaturas utilizados en el presente prospecto:

Programa de Emision Global: Se entiende por Programa de Emision Global a la emision mediante
la cual se estructura con cargo a un monto global, la realizacion de varias emisiones a través de Series.
Series: Representan al conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de cada una
de las mismas, instrumentados en un solo titulo global representativo de la serie. Las series pueden
ser emitidas hasta alcanzar el monto total del Programa de Emision Global registrado. Las emisiones
de Series son correlativas por moneda y deben reunir las caracteristicas establecidas en el Reglamento
Operativo del SEN. El registro de cada serie que conforma el Programa de Emision Global se realiza
a través de la Bolsa, con un complemento de prospecto.

Emisién: Es el monto global emitido en una moneda determinada.

Desmaterializacién: Se refiere a la eliminacion de circulacion de titulos fisicos. En su reemplazo el
emisor emite un Titulo Global representativo de cada una de las Series que conforman el Programa
de Emision Global.

Custodia: Consiste en el resquardo, a cargo de la Bolsa, de los titulos globales emitidos y que
corresponden a cada una de las Series que conforman el Programa de Emision Global. La custodia
serd realizada bajo los términos establecidos en el Reglamento del SEN de la Bolsa.

Titulo global de la Serie: Corresponde al titulo emitido vinculado a cada una de las Series que
conforman el Programa de Emision Global. El contenido del mismo debe ajustarse a los términos
establecidos en el Reglamento Operativo del SEN.

CNV: Comision Nacional de Valores.

BOLSA: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A.

SEN: Sistema electronico de negociacion.

... Otros términos segtin el Contrato de Fideicomiso por ejemplo y no sélo limitado a esto:

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso...........
“Fideicomiso.............. ”

“Fideicomitente”

“Fiduciario”
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(Nombre del Fideicomiso)
Parte 1. Informacion sobre el Programa de Emisiéon Global

1. Antecedentes

1.1.  Registro del Programa de Emisién enla CNV N° .....y fecha ...

1.2.  Datos del Contrato de Fideicomiso y transcripcion de la clausula que dispone la
emision a través del patrimonio auténomo.

2. Caracteristicas generales del Programa

21. Denominacién del Programa de Emision

2.2, Moneda

2.3.  Monto total del programa de emisién (en ntmeros y letras)
24.  Tipo de titulos a emitir

2.5. Corte minimo

2.6.  Bolsa en la cual se inscribira el programa de emision

2.7.  Forma de representacion de los titulos-valores

2.8.  Custodia

29.  Destino de los fondos

210. Lugar y forma de pago

2.11. Representante de obligacionistas

212  Rescate anticipado. Obs.: En caso de ser aplicable describir las condiciones y el
procedimiento. Cuando el Emisor contemple la condicion de rescate anticipado por parte del mismo,
u opcion de venta por parte del Inversor, indicar el precio de rescate y demds modalidades establecidas
en el instrumento de la emision.

213 Tasas de interés, plazos, pago de capital, pago de intereses: “a ser definidos en cada
serie a ser emitida en el marco del presente programa”

214 Garantia

215 Calificacion. Obs.: Si cuenta con calificacion de riesgo, indicar calificacion con la siguiente
leyenda “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender o mantener un valor, un aval o garantia de una emision, sino un factor complementario para
la toma de decisiones”. Adjuntar informe de calificacién. En caso de no contar con calificacion indicar
esta emision no cuenta con calificacion de riesgo.
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(Nombre del Fideicomiso)

Parte II. Informacion sobre el Fideicomitente, Fiduciario y el
Fideicomiso.

Informacion del Fideicomitente

Antecedentes de su constitucion.

Estructura Juridica.

Capital social y accionistas de la sociedad.

Composicién del Directorio.

Informacién contable anual del ejercicio anterior y del dltimo trimestre del afio en curso
Finalidad de la estructuracion del fideicomiso.

Informacion del Fiduciario

Antecedentes y datos generales.

Composicion del Directorio.

Obligaciones, facultades y prohibiciones del Fiduciario segtin Contrato
Funcioén del Fiduciario en la emision.

Informacion sobre el Fideicomiso

Identificacién del fideicomiso por el cual los valores negociables son emitidos y; sintesis de
los términos y condiciones del contrato del o los fideicomisos de la emision de titulos valores
cuyo registro se solicita.

Estructura grafica del Fideicomiso y descripcién del funcionamiento del “Fideicomiso.......
a través del andlisis del papel de las entidades involucradas en cada una de las etapas
previstas en el Contrato y las condiciones de la emisién y pago.

Identificacién de la fuente de repago de la emision.

Mecanismos de seguridad de apoyo crediticio (internos y externos) de la emisién.

Contrato de Fideicomiso
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Aclaracion: En este apartado se incorpora informacion seleccionada del Contrato de Fideicomiso y no incluye la
reproduccion total del mismo.

Contrato de Fideicomiso ............ suscripto en fecha
PARTES INTERVINIENTES

Son partes de este Contrato las siguientes:

(a) Fideicomitente:

(b) Fiduciario:

(c) Beneficiarios:
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(Nombre del Fideicomiso)

CONSTITUCION Y OBJETO DEL FIDEICOMISO

Por el presente contrato se constituye un Fideicomiso denominado ......... , en virtud del
cual el Fideicomitente transfiere , en las condiciones que se establecen y para
ser destinado al cumplimiento de los fines del mismo.........

La finalidad del fideicomiso es........

INCORPORACION DE LOS BIENES AL FIDEICOMISO
Por el presente Contrato, el Fideicomitente cede y transfiere al Fiduciario, en su calidad de
fiduciario y para su incorporacién al patrimonio del Fideicomiso, ...........

PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO
VALUACION DEL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

REEMPLAZO, SUSTITUCION O INCREMENTO DE LOS BIENES QUE CONFORMAN EL
PATRIMONIO AUTONOMO

EMISION DE VALORES
De acuerdo a los fines del Fideicomiso, el Fiduciario efectuard una emision de Titulos de
...... con cargo al Patrimonio Auténomo del “Fideicomiso de..............”segtin los términos

y condiciones que se incluyen a continuacion:
GARANTIA

DESTINO DE LOS FONDOS DE LA EMISION
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ANEXO B

COMPLEMENTO DE PROSPECTO POR CADA SERIE DEL PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL

Observacién: En hojas membretadas con nombre del fideicomiso, con paginas numeradas en forma
independiente al Prospecto del Programa Global y con firma y aclaracién del nombre y cargo en cada pagina
del Prospecto

(Nombre del Fideicomiso)

(Portada)

PROSPECTO DE LA SERIE ........ DEL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE
(indicar denominacién de los titulos a emitir) del Fideicomiso......... (indicar nombre)

SERIE .......... del Programa de Emisién Global de (indicar denominacion de los titulos a
emitir)

Monto de la Serie y Moneda:
Registrado segtin Resolucion BOLSA N°.... de fecha......

Monto del Programa y Moneda:
Registrado en la Comision Nacional de Valores segtin (Datos del registro)...de fecha ...
Registrado segtin Resolucion BOLSA N° .... de fecha...

Mes/aiio
Ciudad, Pais
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(Nombre del Fideicomiso)

Este prospecto es solo un complemento, necesariamente debe ser leido con el prospecto correspondiente al programa de la emision global registrado por la
Comisién Nacional de Valores, al cual la presente serie emitida corresponde.

RESUMEN DEL PROGRAMA DE EMISION

Denominacion del programa de emision:

Datos del registro del programa de emisién enla CNV y en la
Bolsa:

Fecha de inscripcion el programa de emision:

Moneda y monto méaximo autorizado:

Tipo de titulos a emitir:

Plazo de vigencia del programa de emision:

Bolsa en la cual se inscribira el programa de emision:

Forma de emision de los ...:(titulos de deuda, bonos, etc) Se emitird un titulo global por cada una de las Series que conforman este
Programa de Emisién Global y cuyo contenido se halla ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo
otorga accion ejecutiva. Este titulo se emitira a nombre de la BOLSA y
quedara depositado en la BOLSA quien actuara de custodio para los
inversionistas, con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.
Las liquidaciones, negociaciones, transferencias, pagos de capital, e
intereses correspondientes al titulo global se realizardn de acuerdo con
las normas y procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de
Negociacion, en el Contrato de Custodia, Compensacion y Liquidacion
que serd suscripto con la BOLSA.

Forma de colocacion:

Destino de los fondos:

RESUMEN DE LA SERIE

Denominacion de la Serie

Resolucion de registro de la Serie en la Bolsa:

Valor nominal de los titulos/corte minimo

Forma de emision de los ...(titulos de deuda, bonos, etc) que | Se emitird un titulo global por cada una de las Series que conforman este
componen la Serie Programa de Emision Global y cuyo contenido se halla ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo
otorga accion ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la BOLSA y
quedara depositado en la BOLSA quien actuard de custodio para los
inversionistas, con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.
Las liquidaciones, negociaciones, transferencias, pagos de capital, e
intereses correspondientes al titulo global se realizardn de acuerdo con
las normas y procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de
Negociacion, en el Contrato de Custodia, Compensacion y Liquidacion
que serd suscripto con la BOLSA.

Tasa de interés

Plazo de vencimiento:

Plazo de colocacion:

Pago de capital:

Pago de intereses:

Garantias

Destino de los fondos:

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores ofrecidos como inversion, emergentes de las operaciones fiduciarias, ni
sobre la solvencia del patrimonio autonomo del fideicomiso. EI inversionista deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion de los valores a ser emitidos,
teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago de los valores es el patrimonio autonomo y quienes resulten obligados a ello. La documentacion
relacionada con el presente programa de Emision es de cardcter piiblico y se encuentra disponible para su consulta en la Comision Nacional de Valores, la
Bolsa XX S.A., XX Casa de Bolsa S.A. y en.....(nombre de la entidad fiduciaria).

Firma autorizada segun estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracion de firma y cargo)
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(Nombre del Fideicomiso)

"Serie.......... inscripta seguin Resolucion XXX N° XX de la BOLSA de fecha XX”

Esta inscripcion solo acredita que la serie 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.

......... (nombre del Fideicomitente) es responsable de la veracidad de la informacion contable, financiera
y econdmica, asi como de toda otra informacion respecto de si mismo suministrada en el presente
prospecto.

El Directorio de la entidad Fiduciaria manifiesta, con cardcter de Declaracion 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 Autonomo y toda aquella que deba ser de
conocimiento del piiblico 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 rige 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 emitidos. La
circunstancia de que esta Serie haya sido inscripta no garantiza su pago y la solvencia del patrimonio
auténomo. El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo
presente que los mismos serdn 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 depdsitos ni
ahorros en.....(indicar nombre de la entidad fiduciaria), quien sélo actiia en cardcter de fiduciario y no
cuentan con la garantia de depdsito prevista en la Ley 2334/03. Las obligaciones contraidas por el
fiduciario tienen cardcter de obligaciones de medio y no de resultado. La inversion es a cuenta y a riesgo
exclusivo de los inversionistas”.

Firma autorizada segtin estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracion de firma y cargo)

Pagina 142 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(Nombre del Fideicomiso)

Sefior inversionista: Antes de efectuar su inversion deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion
de estos titulos. Los bienes del fiduciario no responderdn por las obligaciones contraidas en la ejecucion
del fideicomiso, Los mismos serdn satisfechos exclusivamente con los bienes fideicomitidos. En
consecuencia el riesgo en la adquisicion de estos titulos es de responsabilidad exclusiva del adquirente.
El intermediario deberd proporcionar al inversionista la informacion contenida en el Prospecto
presentado con motivo de la solicitud de inscripcion al Registro de Valores, antes de que efectiie su
inversion.

La documentacion relacionada con la emision del Programa de Emision y de esta Serie, es de cardcter
publico y se encuentra disponible para su consulta en: (Indicar: nombre de la institucion, direccion,
teléfono, correo electrénico, pagina web)

Firma autorizada segun estatutos sociales de la Entidad Fiduciaria
(aclaracién de firma y cargo)
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(Nombre del Fideicomiso)

Parte I. Resumen del Programa de Emision

Denominacion del programa de emisién correspondiente

Moneda

Monto maximo autorizado a emitir

Monto emitido dentro del presente programa (excluyendo la emisién actual)
Tipo de titulos a emitir

Plazo de vigencia del programa de emisién

Datos de Registro en la CNV

Resolucion y fecha de registro en la bolsa

Forma de representacion de los titulos-valores

. Custodio
. Representante de Obligacionistas
. Procedimientos de rescate anticipado. Obs.: En caso de ser aplicable describir las condiciones y el

procedimiento. Cuando el Emisor contemple la condicion de rescate anticipado por parte del mismo,
u opcion de venta por parte del Inversor, indicar el precio de rescate y demds modalidades establecidas
en el instrumento de la emision.

Parte II. Informacion sobre la Serie

Denominacion de la Serie dentro del programa

Moneda

Aprobacién de la emision de la Serie por parte de la sociedad (N° de acta del fiduciario,
fecha del acta) (adjuntar copia del acta).

Resolucién de la Bolsa del registro de la Serie (adjunta copia)

Monto de la emisiéon (en nameros y letras)

Valor nominal de los titulos/corte minimo

Tasa de interés

Plazo de vencimiento

Plazo de colocacion

. Pago de capital

. Pago de intereses

. Garantia

. Relato detallado del destino de los fondos

Pagina 144 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

ANEXO C

INDICACION DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION EN EL
CONTRATO DE FIDEICOMISO PARA EL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL Y
LAS SERIES

En la cldusula del contrato de fideicomiso referida a la emisién debera indicarse, sin perjuicio de las
demas condiciones que podran ser incluidas, lo siguiente:

Emisién de titulos de ........ bajo el esquema de Programa de Emisién Global por un monto maximo
de hasta G. 6 USD (Guaranies...... 6 Délares Estadounidenses............. ) bajo la siguiente
denominaciéon G ... (numeracién ardbiga) o USD... (Numeracién arabiga).

0 Tipo de instrumento:

. Monto: G 6 USD (Guaranies...... 6 Do¢lares Estadounidenses...... )

0 Plazo de vencimiento:.............

J Tasa de interés:

J Pago de intereses:

0 Pago de capital:

J Corte minimo o valor nominal minimo:

. Forma de emisién de los titulos de deuda: Se emitira un titulo global por cada una de las Series

que conforman este Programa de Emisién Global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos
establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo otorga accion ejecutiva. Este titulo se
emitird a nombre de la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. y quedara depositado en la
BOLSA quien actuard de custodio para los inversionistas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables.

J Garantfa: ......

. Destino de los fondos...........

. Lugar y Forma de pago del capital e intereses: A través del Banco designado por la BOLSA
para la realizacion de los débitos y créditos en las cuentas de liquidacion habilitadas de los montos
afectados y declarados en el titulo global de cada serie a ser suscripto.

J La negociacién, transferencia y pagos de capital, amortizacion e intereses correspondientes al
titulo global se efectuaran a través de los mecanismos establecidos en el Reglamento Operativo y en
el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociacion, en el Contrato de Custodia,
Compensacién y Liquidacién que sera suscripto con la BOLSA.

e .. (indicacién de otras caracteristicas)

El Fiduciario a través de............... (indicar nombre y cargo), y con uso de la firma social suscribira
los términos y condiciones del contrato de Adhesién a los sistemas electrénicos de negociacion,
compensacion, liquidacién y custodia de la BOLSA., al igual que el titulo global correspondiente a
cada una de las series que integrardn el programa de emisién global, y que serd depositado en
custodia en la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables.

Las demas condiciones de emisién y colocacion de las series que conforman el Programa de Emision
Global seran establecidas e incluidas en los complementos de prospecto por cada serie y se ajustardn
al Resumen de términos y Condiciones del prospecto del Programa Global.

Obs.: En caso de que se disponga la designacién de Representante de Obligacionistas debe incorporarse la siguiente redaccion
al texto del acta: El Fiduciario designard el Representante de Obligacionistas con las facultades previstas en la Ley de Mercado de Valores
y sus disposiciones normativas vigentes, suscribiendo al efecto el contrato respectivo de acuerdo a las previsiones legales previstas en el art.
51 de la Ley de Mercado de Valores. Esta designacion en sin perjuicio de cambio por parte de los obligacionistas (inversionistas), en cuyo
caso el fiduciario reconocerd al nuevo representante designado por los mismos.
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ANEXO D

MODELO DE AVISO SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacion de los titulos a emitir)
EMITIDO A TRAVES DEL FIDEICOMISO (indicar nombre)

REGISTRADO EN LA CNV SEGUN DE FECHA

DENOMINACION DEL PROGRAMA:

MONTO DEL PROGRAMA Y MONEDA:

PLAZO DE VENCIMIENTO:

DESTINO DE LA EMISION:

Para la compra de este titulo se debera contactar con las Casas de Bolsas debidamente
habilitadas en la Comision Nacional de Valores.

Obs: El Programa de Emision Global se estructura con cargo a un monto global, y a través
de la emisién en Series. Los términos y condiciones aplicables a cada Serie se detallaran en
los complementos de prospecto de cada Serie.

Cada serie representa el conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de
la misma, instrumentados en un solo titulo global representativo de la serie. Las series
pueden ser emitidas hasta alcanzar el monto total del Programa de Emisién Global
registrado.

Mayores datos deben ser consultados en el Prospecto del Programa de Emisiéon Global y los
complementos de prospecto de cada Serie.

SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA: "La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia
sobre la calidad de los valores registrados emergentes de las operaciones fiduciarias. La circunstancia
que la Comisién haya registrado este programa de emision global, no significa que garantice su pago o
la solvencia del patrimonio auténomo del fideicomiso. El inversionista debera evaluar la conveniencia
de adquirir los valores a que se refiere este aviso”.
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TITULO 10. DE LOS BONOS SUBORDINADOS EMITIDOS POR LAS
ENTIDADES FINANCIERAS REGIDAS POR LA LEY 861/96 A LOS EFECTOS
DE SU OFERTA PUBLICA EN BOLSA.

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de registro. Para el registro de los bonos subordinados debe
presentarse:

a) Nota de solicitud de inscripcion. Solicitar la inscripcion en los registros de la
Comision Nacional de Valores de los bonos subordinados a ser emitidos. La
nota debe estar firmada por el representante de la entidad debidamente
habilitado, debe contener ademas una declaracién sobre la veracidad de los
datos, antecedentes e informaciones proporcionados para la inscripcion.

A la solicitud debe acompafiar la siguiente informacién y documentacion:

1. Datos de la entidad, breve resena histoérica.

2. Encaso de vinculacién con algtin grupo econémico, indicar su calidad
de matriz o subsidiaria.

3. Representantes legales y convencionales, en su caso. Acompaiiar el
documento en donde conste la designacién, copia autenticada del
documento de identidad de los mismos, y registro de firmas.

4. Individualizaciéon de los miembros del érgano de administraciéon y
fiscalizacién, y principales ejecutivos. Se debe indicar ademas las
empresas en las cuales los mismos estuvieren vinculados en calidad de
socios o accionistas o por formar parte de sus organos de
administracioén o fiscalizacion.

5. Descripcién del capital social, emitido, suscripto e integrado y
composicién accionaria de la siguiente manera: 1) accionistas que
detentan el diez (10) por ciento o mas de participacion en el capital. En
casos de accionistas que sean personas juridicas, se deberd llegar hasta
los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes detentan el diez (10)
por ciento o mas de participacion en el capital; 2) los accionistas que
representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento del capital, y hasta
un méaximo de veinte (20) accionistas.

6. Estados Financieros del altimo ejercicio fiscal auditados por auditor
externo registrado ante la Comisién Nacional de Valores, memoria del
directorio, informe del sindico y copia autenticada del acta de
asamblea que aprueba los mismos.

7. Estados Financieros del ultimo trimestre de acuerdo con las
reglamentaciones de la autoridad que las rige.

b) Prospecto de emision: acorde a las disposiciones contenidas en el TITULO
DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMAS
DE EMISION GLOBAL en el Titulo 12 del presente Reglamento.
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C) Antecedentes adicionales:
1. Resolucién de la Superintendencia de Bancos que autoriza la emisién
de bonos subordinados.
2. Copia autenticada del Acta de Asamblea Extraordinaria, o copia con
firma electrénica cualificada, en donde se resuelve la emision y se establece
el compromiso de modificacion de estatutos sociales a los efectos del aumento
del capital social y la emisién de acciones en la proporcion necesaria para
atender las posibles conversiones en acciones en caso de que se requiera
alcanzar los capitales minimos exigidos en la ley o reponer las pérdidas de
capital, acorde a las disposiciones contenidas en el TITULO DE EMISION DE
TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMAS DE EMISION
GLOBAL en el Titulo 12 del presente Reglamento.
En el caso de que cuenten con Acta de Directorio que fije las caracteristicas de
la emision aprobada por Asamblea, dicha Acta debe hallarse suscripta por
todos los Directores presentes y debe contar con certificacion de firmas, en
caso de que no se encuentre suscripta a través de firma electrénica cualificada.
3. Modelo del titulo global del bono subordinado, conforme las normas
dispuestas para su negociaciéon a través del sistema electronico de
negociacion. Ademads, deberd agregarse la siguiente leyenda: “Los tnicos
responsables del pago de este bono son el emisor y quienes resulten obligados
a ello. La circunstancia de que la Comisién Nacional de Valores haya
registrado la emisién no significa que garantice el pago o la solvencia del
emisor. En consecuencia, el riesgo en su adquisicion es de responsabilidad
exclusiva del adquirente”.
También debe incluirse la siguiente clausula en el texto del facsimil: “Los
bonos subordinados seran convertidos en acciones por el solo ministerio de
la ley, en caso en que se requiera alcanzar los capitales minimos exigidos en
la Ley o reponer las pérdidas de capital”.
4. Modelo de aviso informando al ptblico en general sobre la emision, de
acuerdo a las instrucciones contenidas en el Anexo A del presente Titulo
normativo.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccién de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Plazo de colocacion. De acuerdo a lo dispuesto por la Autoridad
Administrativa de Control. De no encontrarse dispuesto un plazo especifico de
colocacién en la autorizaciéon para la emision, se estard a lo dispuesto para la
colocacion de Programas de Emision Global en el Titulo 6 del presente Reglamento.

Articulo 3°. Otras disposiciones. Los emisores de bonos subordinados también
deben de tener en cuenta lo dispuesto sobre Informacion al puablico de la emision y
la Informacién especifica a entregar a los inversionistas. Resulta aplicable a los
emisores de bonos subordinados el mismo régimen de remisién de informacion
periddica establecido para las sociedades anénimas emisoras.

Pagina 148 de 397


mailto:cnv@cnv.gov.py

COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

ANEXOS TITULO 10

ANEXO A

AVISO A PUBLICAR SOBRE EMISION DE BONOS SUBORDINADOS

(Aclaracion del nombre del titulo y tipo)

EMISOR

DOMICILIO

OBJETO DE LA EMISION

(agregar motivos de la emisién, destino de los fondos)

N° INSC.EMISION EN REG. VAL. FECHA

EMISION APROBADA POR (ASAMBLEA O DIRECTORIO) agregar el N° de acta
correspondiente y fecha.
MONTO DE LA EMISION Series, Nros:
CORTE MINIMO .

TASA DE INTERES NOMINAL %

PAGO DE INTERESES

FORMA DE PAGO DEL PRINCIPAL

PLAZO DE VENCIMIENTO

“Los bonos subordinados serdn convertidos en acciones por el solo ministerio de
la ley, en caso en que se requiera alcanzar los capitales minimos exigidos en la
Ley o reponer las pérdidas de capital”.

Para la compra de este titulo se debera contactar con las Casas de Bolsas debidamente
habilitadas en la Comision Nacional de Valores.

(Elimine lo que no corresponda).
SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA:

"La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La circunstancia que
la Comision haya inscripto esta emision no significa que garantice su pago o la solvencia del emisor. La informacion
contenida en la solicitud y antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. El inversionista deberd evaluar
la conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso, teniendo presente que el o los tinicos responsables
del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ello."
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TITULO 11. NORMAS PARA LA EMISION Y REGISTRO DE BONOS
BURSATILES DE CORTO PLAZO, A LOS EFECTOS DE SU OFERTA
PUBLICA EN BOLSA.

CAPITULO 1
DEFINICION GENERAL

Articulo 1°. Ambito de Aplicacién. Los bonos bursatiles de corto plazo podréan ser
emitidos por las sociedades emisoras y emisoras de capital abierto habilitadas en la
Comision Nacional de Valores y en la Bolsa, y para entidades financieras y
cooperativas que cuenten con aprobaciéon de su correspondiente Autoridad
Administrativa de Control.

Este régimen no resulta aplicable a las entidades emisoras que no cuentan con
informacion histérica o que cuenten con informacién insuficiente, al igual que las
que se encuentran comprendidas en el régimen especial de Pequenas y Medianas
Empresas.

CAPITULO 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Registro. La solicitud de registro del Programa de Emisién Global de
Bonos Bursatiles de Corto Plazo, debe presentarse acompafiada de una copia del
comprobante de pago del arancel correspondiente. La presentacién debe contener lo

siguiente:

a) Nota de solicitud detallando las condiciones generales del Programa de
Emision Global, cuyo registro solicitan.

b) Copia autenticada del Acta de Emisién, o copia con firma electrénica

cualificada acorde a las disposiciones contenidas en el TITULO DE EMISION DE
TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMAS DE EMISION
GLOBAL en el Titulo 12 del presente Reglamento.

C) Antecedentes Adicionales:

1. Modelo de titulo global de bono, conteniendo las especificaciones
establecidas en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de
Negociacion.

2. Declaraciéon jurada de no haberse solicitado convocatoria de
acreedores, ni haberse decretado la quiebra, y de no encontrarse en
estado de interdiccién, y sobre la veracidad de la informacién
proporcionada.

3. Copia autenticada del contrato suscripto con el Representante de
Obligacionistas segtin la Ley de Mercado de Valores.

4. Copia del Reporte de Calificacion actual con calificacién minima 1 o 2
de la entidad en la Central de Riesgos del Banco Central del Paraguay,
con firma del Representante legal de la entidad

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podréan ser remitidos en formato digital, con firma electronica cualificada del

Pagina 150 de 397




COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Series. Las Series que forman parte del Programa de Emision Global se
registraran directamente en la Bolsa.

Articulo 3°. (suprimido).

Articulo 4°. Cortes minimos. Para las emisiones en guaranies, el valor nominal o
corte de cada titulo sera de Guaranies un millén (G. 1.000.000) o sus maltiplos y para
las emisiones en moneda extranjera, el valor nominal o corte de cada titulo sera el
equivalente a un mil délares de los Estados Unidos de América (U$S 1.000) o sus
multiplos.

Articulo 5°. Cupones de interés. Los bonos bursatiles de corto plazo no contendran
cupones para el pago de intereses, seran negociados por precio.

Articulo 6°. Destino de los fondos. Los fondos obtenidos a través de la emisién de
los bonos bursatiles de corto plazo, emitidos conforme a este procedimiento, s6lo
podrén ser aplicados para capital operativo. Los recursos obtenidos a través de la
emision de bonos bursétiles de corto plazo no podran ser destinados a la
intermediacion financiera. Tampoco podran adquirirse acciones o bonos
convertibles de otras sociedades con los recursos captados.

Articulo 7°. Plazo de colocacién y plazo de vencimiento. El plazo de colocacion de
Programas de Emisiéon Global de Bonos Bursatiles de Corto Plazo, sera de trescientos
sesenta y cinco (365) dias contados a partir de la fecha del registro del Programa de
Emisién Global en la Bolsa, prorrogable automaticamente por el mismo periodo de
tiempo, siempre y cuando cuente con calificacién de riesgo o cuando corresponda
opinién de crédito vigente.

La Comisién podrd no aplicar la prérroga automatica, o suspender la misma, en
casos especiales, por requerirlo el interés publico, e informar a la Bolsa de Valores.

Para el caso de las entidades del sistema financiero, y cooperativas, las
correspondientes Autoridades Administrativas de Control tendran la potestad de
suspension de plazos adicionales de colocacion, si lo consideran.

El plazo maximo de vencimiento de la emision de cada serie sera de trescientos
sesenta y cinco (365) dias.

Articulo 8°. Otras limitaciones. El emisor podra endeudarse por medio de Bonos

Bursatiles de Corto Plazo hasta un (1) afio antes de la fecha que disponen los
estatutos para su extincién como tal.
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Articulo 9°. Régimen de informacién. Las entidades emisoras de Bonos Bursatiles
de Corto Plazo deben cumplir con el mismo régimen de informacién periédica
establecido para las sociedades anénimas emisoras en el presente Reglamento.

Articulo 10°. Calificacién de los Bonos Bursatiles de Corto Plazo. Las Sociedades
Emisoras que cuenten con calificaciones vigentes de emisiones con caracteristicas
similares en cuanto a la garantia ( o falta de ella) al momento de la emisién, u opinion
de riesgo crediticio, seran exoneradas de contar con una calificacion de riesgo para
el Bono Bursatil de Corto Plazo cuyo registro solicitan; siempre y cuando dicho
monto no supere el menor entre el 10% del patrimonio, o el monto a emitir mas las
emisiones en circulacién de la entidad emisora no superen en valores relativos el
100% del patrimonio neto, calculado al momento de la decisién de emisién. En los
demas casos se estard a lo establecido en el Titulo 20, Capitulo 5, Seccién 1y 2 de
este Reglamento.

Articulo 11°. Otras disposiciones. Las Bolsas estableceran los aspectos operativos

vinculados al proceso de negociaciéon de los bonos bursatiles de corto plazo, los que
deben contar con aprobacién de la Comision.
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TITULO 12. TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL, Y A SU REGISTRO EN LA COMISION NACIONAL DE
VALORES PARA NEGOCIACION A TRAVES DEL SISTEMA ELECTRONICO

CAPITULO 1
DEFINICIONES GENERALES

Articulo 1°. Solicitud de Registro. La solicitud de registro del Programa de Emision
Global en la CNV debe presentarse acompanada de una copia del comprobante de
pago del arancel correspondiente. La presentacién debe contener lo siguiente:
a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la entidad
emisora, con indicacién de las caracteristicas o condiciones generales del Programa
de Emisién Global, cuyo registro solicitan.
b) Prospecto de Emisién Global: atendiendo la guia contenida en el Anexo A del
presente Titulo normativo. Este Prospecto se ird complementando conforme las
Series que se vayan emitiendo dentro del monto global del Programa, atendiendo el
contenido indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo.
c) Copia del Acta de Emision: transcripta en el Libro de Actas de la sociedad, con
certificacion de firmas ante Escribano Publico, o firma electrénica cualificada. El
contenido del acta de emisién debe adecuarse a lo dispuesto en el Anexo C del
presente Titulo normativo. Cuando el Emisor contemple la condicién de rescate
anticipado por parte del mismo, u opciéon de venta por parte del Inversor, debera
indicarse el precio de rescate y demas modalidades en el instrumento de emision.

d) Antecedentes Adicionales:

1. Copia autenticada del contrato suscripto con el Representante de

Obligacionistas segtin la Ley de Mercado de Valores.

2. Modelo del Titulo global representativo de las Series ajustado a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN.
Constancia de la constitucion de garantias, si las hubiere;

4. Informe del Representante Legal que contenga el estado de las deudas
de la sociedad contraidas con indicacién de los vencimientos
clasificados en corriente y no corriente, y situacion de pago de los
mismos (capital e intereses) al cierre del mes anterior a la fecha de
solicitud de inscripcién de los bonos. Asimismo, deberan indicarse las
deudas preferentes o privilegiadas;

5. Modelo de aviso sobre el programa de emisién global, segtin formato
establecido en el Anexo E del presente Titulo Normativo.

6. Estados financieros bdésicos correspondientes al dltimo trimestre
presentado en la Comision Nacional de Valores, ajustados a las
reglamentaciones dictadas por esta. Cuando la solicitud de inscripcion
fuera presentada entre el 15 de febrero y el 30 de marzo inclusive,
debera presentar los estados financieros basicos correspondientes al
cierre de ejercicio anual en carécter de declaracion jurada.

7. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros
Pablicos de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni
haberse decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado

@
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de interdiccién (con fecha de expedicion no mayor a sesenta (60) dias
a la fecha de la presentacion de la solicitud).

8. Declaracion jurada sobre la veracidad de la informaciéon
proporcionada a la Comisién Nacional de Valores y que acompafia a
la solicitud de inscripcion de la emision.

9. Copia del Reporte de Calificacion actual con calificaciéon minima 1 o 2
de la entidad en la Central de Riesgos del Banco Central del Paraguay,
con firma del Representante legal de la entidad.

10. Los demas antecedentes que la Comision estime pertinente.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electronica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Registro de Series. Las Series que forman parte del Programa de
Emisiéon Global se registrardn directamente en la Bolsa, atendiendo los plazos
establecidos al efecto en su reglamentacion. Se debe acompanar a mas de lo previsto
en las reglamentaciones dictadas por la misma, el acta de emision de series con
certificaciéon de firmas ante Escribano Puablico, ajustado al contenido minimo del
Anexo D del presente Titulo Normativo y el Complemento de Prospecto del
Programa correspondiente a la Serie cuyo registro solicitan, segiin formato del
Anexo B del presente Titulo Normativo.

Al momento del registro de la Serie, la Bolsa deberd verificar el contenido del
Prospecto y la indicacién del destino de los fondos, atendiendo lo previsto en el
Prospecto del Programa de Emision Global.

Podra aumentarse el monto de emisién de un Programa, a excepcion de emisiones
de entidades que cuenten con una autoridad administrativa de control. A efecto de
registro en la CNV, se debera remitir el documento de emisién que respalde la
decisiéon de dicho aumento, y las caracteristicas de la emisién, acompanado del
Prospecto de Emisién complementario. El Programa debera contar con plazo de
colocacién vigente, y calificacion de riesgo vigente incluyendo el aumento del monto
del Programa.

Debera realizarse ademés una Adenda al Contrato suscripto con el Representante
de Obligacionistas por el aumento del monto del Programa, en caso de que en el
Contrato inicial se halle contemplado el monto del Programa de Emision.

Articulo 3°. Publicacién. Deberd publicarse en los medios de difusién que dispone
la Bolsa de Valores o en un diario de gran circulacién en forma previa a la colocacién,
las caracteristicas de la emision, referidas al programa de emision global de acuerdo
a las instrucciones contenidas en el Anexo E del presente Titulo normativo. Si la
entidad emisora opta por la publicaciéon en un diario de gran circulacién, debera
hallarse ajustada a las instrucciones del mencionado Anexo.

Pagina 154 de 397


mailto:cnv@cnv.gov.py

COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 4°. (suprimido)

Articulo 5°. Negociacion. En todo lo relacionado a la negociacién de titulos de
deuda que forman parte de un Programa de Emision Global registrado, se sujetara
a lo establecido en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociaciéon
de la Bolsa, debiendo la misma arbitrar todas las medidas necesarias para el correcto
funcionamiento del sistema acorde a sus reglamentaciones internas dictadas al
efecto y, para el cumplimiento de las mismas por parte de todos los agentes
intervinientes.

Articulo 6°. Negociacién primaria de titulos pablicos. Los valores objeto de oferta
publica emitidos por el Estado, las gobernaciones, los municipios y las instituciones
publicas centralizadas y descentralizadas, deberdn colocar sus titulos en mercado
primario a través de las Bolsas habilitadas por la CNV, los cuales seran colocados
con intervencién directa de la Bolsa de Valores en la punta vendedora; y los
intermediarios de valores intervendran como puntas compradoras, en mercado
primario, no asi para las negociaciones en mercado secundario, en el cual
intervendran tnica y exclusivamente en ambas puntas (vendedora/compradora).

Las instituciones mencionadas en el Articulo 1° de la Ley de Mercado de Valores,
podrén emitir a través de otros mecanismos distintos a las Bolsas.

Articulo 7°. Destino de los fondos. Cuando el prospecto de emisién no contenga
apertura detallada de los conceptos de aplicaciéon de los fondos y sefiale como
destino términos generales, las sociedades emisoras deberan ajustar el alcance de la
aplicacion segtn los siguientes conceptos:

1- La aplicacion de fondos cuyo concepto defina como “inversién”, se consideraré a
aquellos desembolsos realizados para la adquisicién de activos de largo plazo.

2- La aplicaciéon de fondos cuyo concepto defina como “capital operativo”, se
considerard a aquellos desembolsos realizados en el marco de las principales
actividades de la empresa, que generen ingresos, asi como otras actividades que no
sean de inversion o de financiamiento, tales como:
- Compra o importaciéon de mercaderias
- Pagos a proveedores de bienes y servicios (contado o crédito)
- Pago de honorarios profesionales
- Pagos de haberes a empleados
- Pagos de seguros
- Pago de impuestos a menos que puedan identificarse especificamente con las
actividades de financiamiento e inversion
- Pago por contratos mantenidos para fines comerciales
- Intereses pagados por pasivos
- Otros, debidamente identificados por la emisora en el respectivo prospecto
de emision.
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3- La aplicaciéon de fondos cuyo concepto se defina como “reestructuracién de
pasivos” se considerardn a aquellas amortizaciones de préstamos (pago de capital)
obtenidos del sector financiero y no financiero.

Incorporar ademas los siguientes niveles:

Reestructuraciéon de pasivos con garantias: (indicar montos, entidad, tipo de
garantia, si las garantias son de la sociedad, de accionistas o de terceros, y
levantamiento o no de garantias constituidas)

Reestructuracion de pasivos sin garantias: (indicar montos, entidad)

Cuando los fondos sean destinados a realizar pagos a personas o entidades
vinculadas, debera indicarse en el prospecto de emision los conceptos y montos por
entidad vinculada.

Cualquier modificaciéon en la aplicacion de los recursos obtenidos debera ser
informada a la CNV y a la Bolsa de Valores en forma previa a su utilizacién, con la
debida justificacion. Estas modificaciones deberdn ser consideradas por las
Calificadoras y estaran disponibles al ptiblico como hecho relevante.
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CAPITULO 2
MODIFICACION DE LOS MONTOS NO COLOCADOS DE PROGRAMAS DE
EMISION GLOBAL

Articulo 1°. Modificacion de Montos No Colocados: Las Sociedades Emisoras podran
modificar los montos no colocados de Programas de Emision Global, por cambio de
moneda, siempre y cuando se encuentren vigentes los Programas en ambas monedas,
y se ajusten a lo siguiente:

a) Para emisiones de Sociedades Emisoras del Sistema Financiero: Deben contar
con autorizacion de su Autoridad de Control, y con Acta de Directorio de la Sociedad
en la que aprueban dicha modificacion. Para proceder al registro en la Comision
Nacional de Valores, de la modificaciéon de montos de Programas por el cambio de
moneda del saldo no colocado de un Programa a otro, deben presentar copia
autenticada por Escribania Publica de la autorizacién mencionada; y en el caso del Acta
de Directorio debera ademas estar acompafiada de certificacion de firmas, o firma
electronica cualificada.

b) Para emisiones de otras Sociedades Emisoras: Aplicable sélo para los
Programas de Emision Global que cuenten con calificaciéon de riesgo. Para proceder al
registro en la Comision Nacional de Valores, de la modificaciéon de montos de
Programas por el cambio de moneda del saldo no colocado de un Programa a otro,
deben contar con calificacién de riesgo para los programas con montos ajustados por
cambio de moneda, y con Acta de Directorio de la sociedad en la que aprueban dicha
modificacion, debiendo en el caso del Acta de Directorio acompafiar copia autenticada
de la misma con certificacién de firmas, o firma electrénica cualificada.

Para lo previsto en los incisos a) y b), para el cambio de moneda debe utilizarse el tipo
de cambio referencial del Banco Central del Paraguay a la fecha del Acta de Directorio
en la que se aprueba el cambio de moneda.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direcciéon de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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CAPITULO 3
BONOS OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE

Articulo 1°. Emision de Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible. Las Sociedades
Emisoras podran emitir Programas de Emisién Global, donde los recursos obtenidos
o fondos provenientes del publico por dicha emision serdn destinados
exclusivamente a financiar proyectos sociales, verdes y sostenibles, acorde a los
“Lineamientos para la Emision de Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible”,
contenidos en el Anexo G del presente Titulo normativo.

Articulo 2°. Solicitud de Inscripcién. Para la solicitud de inscripcion de emision de
Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible para oferta ptiblica debera presentarse
mediante nota firmada por el representante de la persona juridica debidamente
habilitado y deberd acompafiarse la informacién y documentacion exigida en el
Capitulo 1 del presente Titulo normativo, y las exigidas en el presente Capitulo.

Articulo 3°. Destino de Fondos Exclusivo. Los Bonos Objetivos de Desarrollo
Sostenible, tendrdn un destino de fondos exclusivo para financiar los siguientes
proyectos:

a) Verde: Los fondos de la emisiéon se destinan, en su mayor parte, a
actividades con beneficios ambientales como la mitigacién y/o adaptacion
al cambio climético, la conservacion de la biodiversidad, la conservacién de
recursos nacionales, o el control de la contaminacion del aire, del agua y del
suelo. También pueden tener co-beneficios sociales.

b)  Social: Los fondos de la emisién se destinan a proyectos con beneficios
sociales, incluyendo pero sin limitarse a: acceso a la infraestructura,
seguridad alimentaria y vivienda asequible. También pueden tener co-
beneficios ambientales.

c)  Sostenible: Los fondos de la emision se destinan a proyectos ambientales y
sociales.

Articulo 4°. Prospecto. Adicionalmente, a la guia contenida en el Anexo A y B segin
el caso del presente Titulo normativo, para la emisién de Bonos Objetivos de
Desarrollo Sostenible, el prospecto debera incluir informacion que se encuentre en
consonancia con los “Lineamientos para la Emision de Bonos Objetivos de
Desarrollo Sostenible”, conforme a la guia contenida en el Anexo G del presente
Titulo normativo.

Articulo 5°. Calificacion. Los Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible deberan
tener una Calificacion de Riesgo Crediticio u opinién de crédito de conformidad con
el Reglamento General del Mercado de Valores. La Calificadora se regira acorde a
los manuales de Calificacion de Riesgo, que tendran las mismas previsiones y
calificaciones para los valores que no sean Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible.
Los Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible, podrdn contar con calificaciéon de
sostenibilidad, realizada a través de Sociedades Calificadoras de Riesgo registradas
en la CNV, respecto de la evaluacién del Bono ODS, de sus procesos y controles
internos, de conformidad con el Articulo 6° de este Capitulo.
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A tal efecto, las Calificadoras, deberan contar con los manuales de calificacion de
sostenibilidad correspondientes. Estos manuales deberdn incluir la metodologia a
ser utilizada, y deberan ser remitidos a la Comision por las Calificadoras registradas
enla CNV.

Articulo 6°. Revision Externa Independiente. Las sociedades emisoras que emitan
Bonos Objetivos de Desarrollo Sostenible deberdn contratar, a su eleccién, los
servicios de segunda opinién, verificaciéon, certificacién, o calificacion de
sostenibilidad, de conformidad a lo establecido en el Anexo G del presente Titulo
normativo.
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ANEXOS TITULO 12

ANEXO A

PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION GLOBAL

El prospecto del programa debera contener un capitulo especial para cada una de las series que forma parte
del complemento.

Cuando se presenten modificaciones que afecten el contenido del prospecto del programa y de las series, el
emisor debera actualizarlo de manera inmediata.

En el prospecto del programa, asi como en cualquier informaciéon que se suministre al mercado sobre los
valores comprendidos dentro de una serie, debera sefialarse que los mismos hacen parte del programa asi
como el monto global del mismo.

La CNV o en su caso la Bolsa podran solicitar, adicionalmente, las aclaraciones que estimen necesarias en
relacion con la informacién que el prospecto contiene, asi como la documentacion que respalde dicha
informacion.

Todas las paginas del Prospecto deben estar numeradas y en hojas con membrete y logo de la sociedad. Deben
contar con firma y aclaracién de firma y cargo de la persona autorizada segun estatutos sociales en cada pagina
del Prospecto.
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MODELO Y CONTENIDO MINIMO DEL PROSPECTO DEL PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL
INDICE

En hoja membretada con logo de la sociedad

Pdgina

Portada

Declaracién del Representante Legal de (nombre de la empresa)
Resumen del Programa

Leyenda para el inversionista

Glosario de Términos

Parte I. Informacién sobre el Programa de Emision

Antecedentes

Caracteristicas Generales del Programa
Parte I1. Informacién sobre el Emisor

Informacion General

Estructura Organizacional

Vinculaciones

Informacion Econémica-Financiera-Patrimonial

Trayectoria en el Mercado Bursatil

Factores de Riesgo

Hechos Relevantes

Péagina 161 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(Portada)
En hoja membretada con logo de la sociedad

PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los titulos a emitir)
XXXXX(nombre de la sociedad)
Denominacién del Programa:
Monto del Programa y Moneda:
Datos del registro en la CNV N°....... y fecha ...........

Mes/aiio
Ciudad, Pais
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Observacion: En hojas membretadas con logo de la sociedad, con paginas numeradas y con firma y aclaracién
del nombre y cargo del Presidente de la sociedad en cada pagina del Prospecto

(Nombre de la sociedad)
PROSPECTO DE PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE ......... (Indicar denominacion de titulos a emitir).
....................... ,es una sociedad...............constituida bajo las leyes de la Reptblica .............., aprob6é un
programa para la emisiénde....................... compuesta por una o mas series (cada una de ellas, una “Serie” y, en

su conjunto, las “Series”). El monto, fecha de vencimiento e intereses, junto con los demas términos y condiciones
aplicables a cada Serie se detallaran en los complementos de prospecto preparados en relacién con esa Serie, los
cuales modificaran, complementaran y/o reemplazaran los términos y condiciones descriptos en este prospecto.

Las titulos globales de cada Serie que conforman el Programa de Emisién Global constituyen obligaciones directas
e incondicionales de ..........(nombre de la sociedad).

“Programa de Emision Global registrado segiin (Datos de registro en la CNV vy fecha)”

Esta inscripcion solo acredita que el programa ha cumplido con los requisitos establecidos legal y
reglamentariamente, no significando que la Comision Nacional de Valores exprese un juicio de valor
acerca del mismo, ni sobre el futuro desenvolvimiento de la entidad emisora.

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 empresa)

El Directorio de la entidad emisora manifiesta, con cardcter de Declaracion Jurada, que el presente
prospecto contiene informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacion patrimonial econémica y financiera de la sociedad y toda aquella que deba ser de conocimiento
del puiblico inversor con relacion a la presente emision, conforme a las normas legales y reglamentarias
vigentes.

La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores a ser emitidos dentro
del marco del presente programa de emision. La circunstancia que la Comision haya inscripto esta
emision no significa que garantice su pago y la solvencia del emisor. La informacion contenida en este
prospecto es de responsabilidad de la sociedad (nombre). El inversionista deberd evaluar la conveniencia
de adquirir estos valores emitidos, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago son el
emisor y quienes resulten obligados a ello.

Firma autorizada segiin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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Este Prospecto debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Complementario correspondiente a cada serie que serd emitida en el
marco del presente Programa de Emision, para acceder a la informacién necesaria que permita entender las implicancias relativas a
las emisiones que serdn efectuadas.

RESUMEN DEL PROGRAMA

Emisor (nombre)

Los ....(titulos de deuda, bonos, etc) se emitiran bajo el Programa registrado (Datos del registro en la

Programa CNV vy fecha)

Denominacion del Programa

Monto del Programa y Moneda

Se emitird un titulo global por cada una de las Series que conforman este Programa de Emision
Global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos establecidos en el Reglamento Operativo
del Sistema Electrénico de Negociacion. Este titulo otorga accién ejecutiva. Este titulo se emitira a
nombre de la Bolsa y quedard depositado en la Bolsa quien actuara de custodio para los
inversionistas, con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables. Las liquidaciones,
negociaciones, transferencias, pagos de capital, e intereses correspondientes al titulo global se
realizaran de acuerdo con las normas y procedimientos operativos establecidos en el Reglamento
Operativo y en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociacion, en el Contrato de
Custodia, Compensacion y Liquidacion que serd suscripto con la Bolsa.

Forma de emision de los ...(titulos de deuda, bonos,
etc)

Los...(titulos de deuda, bonos, etc).podran ser emitidos en una o més Series. Los términos y
condiciones de cada Serie podran variar con respecto a los términos y condiciones de otras Series en
circulacién, pero no dentro de la misma serie. (Indicar nombre de la sociedad) establecera los
términos especificos de cada Serie en el respectivo complemento de Prospecto.

Series

Cortes minimos

Se emitiran con un plazo de vencimiento de...., y segtn lo especifique el Complemento de Prospecto

Plazo de vencimiento A i
correspondiente a cada Serie.

Garantia

Tasa de Interés A ser definidos en cada serie a ser emitida dentro del marco del presente programa.

A través del Banco designado por la Bolsa para la realizacién de los débitos y créditos en las cuentas
de liquidacion habilitadas de los montos afectados y declarados en el titulo global de cada serie a ser
suscripto.

Lugar y forma de pago de Vencimientos de capital e
intereses

Forma de pago de capital

A ser definidos en cada serie a ser emitida dentro del marco del presente programa (Indicar

Fi i .
orma de pago de intereses periodos: trimestral, semestral etc.)

Destino de los Fondos

Observacién: En caso de corresponder, deberd indicarse
si los fondos serin aplicados a operaciones con
relacionadas/vinculadas, detallando
concepto/producto/monto/beneficiario/proveedor.

En caso de reestructuracion de pasivos, indicar los
siguientes niveles:

Reestructuracién de pasivos con garantias: (indicar
montos, entidad, tipo de garantia, si las garantias son
de la sociedad, de accionistas o de terceros, y
levantamiento o no de garantias constituidas)

Reestructuracion de pasivos sin garantia:
(indicar montos, entidad)

Procedimiento en caso de Incumplimiento Se estara a lo establecido en el Reglamento del Sistema Electrénico de Negociacion.

(Nombre).............ooovvennn. con las facultades previstas en la Ley de Mercado de Valores, y en el
Codigo Civil. Esta designacion en sin perjuicio de cambio por parte de los obligacionistas
(inversionistas), en cuyo caso la sociedad reconocera al nuevo representante designado por los
mismos.

Representante de Obligacionistas

Rescate Anticipado

Observacion: Cuando el Emisor contemple la condicion
de rescate anticipado por parte del mismo, u opcion de
venta por parte del Inversor, deberd indicarse el precio
de rescate y demds modalidades establecidas en el
instrumento de emision.

A través del Agente de Pago designado por la Bolsa para la realizacion de los débitos y créditos en
Sistemas de liquidacién y compensacién las cuentas de liquidacién habilitadas en el Banco.....y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de
Compensacion y Liquidacién suscripto con la Bolsa.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores ofrecidos como inversion ni sobre la solvencia del
emisor. La informacion contenida en este prospecto marco es de responsabilidad exclusiva del emisor. El inversionista deberd evaluar
la conveniencia de la adquisicion de los valores a ser emitidos, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago de los valores
son el emisor y quienes resulten obligados a ello. La documentacion relacionada con el presente Programa de Emision es de cardcter
ptiblico y se encuentra disponible para su consulta en la Comisién Nacional de Valores, la Bolsa XX S.A., XX Casa de Bolsa S.A. y
en.....(nombre de la sociedad emisora).

Firma autorizada segiin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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Seiior inversionista: Antes de efectuar su inversion usted debe informarse cabalmente de
la situacién financiera de la sociedad emisora y debera evaluar la conveniencia de la
adquisicién de estos valores teniendo presente que el tinico responsable del pago de los
documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ellos. El intermediario debera
proporcionar al inversionista la informacion contenida en el Prospecto presentado con
motivo de la solicitud de inscripcion al Registro de Valores, antes de que efectte su
inversion.

La documentacion relacionada con el presente Programa de Emision, es de cardcter piiblico y se

encuentra disponible para su consulta en: (Indicar: nombre de la institucion, direccion, teléfono, correo

electronico, pagina web)

Firma autorizada sequin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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GLOSARIO DE TERMINOS Y ABREVIATURAS UTILIZADOS EN EL PRESENTE

a)

b)

c)
d)

e)

PROSPECTO:

Programa de Emisién Global: Se entiende por Programa de Emision Global a la emision mediante
la cual una entidad, estructura con cargo a un monto global, la realizacion de varias emisiones a través
de Series.

Series: Representan al conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de cada una de
las mismas, instrumentados en un solo titulo global representativo de la serie. Las series pueden ser
emitidas hasta alcanzar el monto total del Programa de Emision Global registrado. Las emisiones de
Series son correlativas por moneda y deben reunir las caracteristicas establecidas en el Reglamento
Operativo del SEN. El registro de cada serie que conforma el Programa de Emision Global se realiza a
través de la Bolsa, con un complemento de prospecto.

Emision: Es el monto global emitido en una moneda determinada.

Desmaterializacion: Se refiere a la eliminacion de circulacion de titulos fisicos. En su reemplazo el
emisor emite un Titulo Global representativo de cada una de las Series que conforman el Programa de
Emision Global.

Custodia: Consiste en el resquardo, a cargo de la Bolsa, de los titulos globales emitidos por el Emisor
y que corresponden a cada una de las Series que conforman el Programa de Emision Global. La
custodia serd realizada bajo los términos establecidos en el Reglamento del SEN de la Bolsa.

Titulo global de la Serie: Corresponde al titulo emitido por el emisor vinculado a cada una de las
Series que conforman el Programa de Emision Global. El contenido del mismo debe ajustarse a los
términos establecidos en el Reglamento Operativo del SEN.

CNV: Comision Nacional de Valores.

BVPASA: Bolsa de Valores y Productos de Asuncion S.A.

SEN: Sistema electronico de negociacion.
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PARTE I. INFORMACION SOBRE EL. PROGRAMA DE EMISION

Antecedentes

1.1.

1.2.

Aprobacién del Programa de Emision por parte de la sociedad (N° de acta, fecha del acta)
(adjuntar copia del acta)
Registro del Programa de Emisién en la CNV (Datos del registro y fecha)

Caracteristicas Generales del Programa

21
22
23
24
2.5
2.6
27
2.8
29

2.10
211
212

213

2.14
215

Denominacién del Programa de Emision

Moneda

Monto total del programa de emisién (en niimeros y letras)

Tipo de titulos a emitir

Corte minimo

Bolsa en la cual se inscribird el programa de emisién

Forma de representacion de los titulos-valores

Custodia

Destino de los fondos. Observacién: En caso de corresponder, debera indicarse si los fondos
serdn  aplicados a operaciones  con  relacionadas/vinculadas, detallando
concepto/ producto/ monto/beneficiario/ proveedor.

Lugar y forma de pago

Representante de Obligacionistas (“Véase detalles en el acta N°XX de fecha XX adjunto”)
Rescate anticipado y Procedimiento (En caso de ser aplicable transcribir lo que se establece
para el efecto en el Acta de emisién). Obs .: Cuando el Emisor contemple la condicién de rescate
anticipado por parte del mismo, u opcién de venta por parte del Inversor, debera indicarse el
precio de rescate y demés modalidades establecidas en el instrumento de emision.

Tasas de interés, plazos, pago del capital, pago de intereses: “a ser definidos en cada serie a ser
emitida dentro del marco del presente programa”.

Garantia

Calificacién: Obs: si cuenta con calificacién de riesgo, indicar calificacién con la siguiente
leyenda “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para
comprar, vender o mantener un valor, un aval o garantia de una emision o su emisor, sino un
factor complementario para la toma de decisiones”. Adjuntar Informe de calificacion. En caso
de no contar con calificacién indicar esta emisién no cuenta con calificacién de riesgo.

Péagina 167 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

PARTE IL. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

Informacion General

1.1
1.2
1.3
14
1.5
1.6
1.7

1.8

1.9

1.10

Nombre de la Empresa (razén social y nombre comercial)

Naturaleza Juridica (SRL o SA)

RUC

Direccién, Ntumero de Teléfono, Correo Electrénico, Pagina Web

Actividad Principal segtin registro de RUC

Actividad Secundaria segiin registro de RUC

Ao de Inicio de Operaciones, Duracién de la sociedad, fecha de inscripcién en el Registro
Publico (Constitucién y modificacion de estatutos sociales)

Breve Resefia Histérica (2500 palabras)

(debe incluirse principales actividades, relaciones comerciales con proveedores y clientes,
patentes, marcas y otros derechos de propiedad que posea la sociedad)

Composicién Accionaria (cuadro resumen: cantidad de acciones, tipo, montos suscriptos e
integrados, votos, accionistas con més del 10% del capital y con mas del 10% de los votos)
Bancos con los cuales opera

Estructura Organizacional

21 Organigrama

22 Directores y Altos Funcionarios (Curriculum Vitae)

23 Remuneracién y Bonificaciones a Directores y Altos Funcionarios (monto global, no
individualizado)

24 Numero de Empleados, Sindicatos

Vinculaciones

3.1 Vinculacién por acciones (participacion de la empresa emisora en otras empresas y otras
empresas en la empresa emisora)

32 Vinculacién de directores y altos funcionarios en otras empresas (por acciones y por cargos)

3.3 Vinculacién por deudas

34 Vinculacién por contratos (proveedores y clientes)

Informaciéon Econdmica-Financiera-Patrimonial

41

4.2

Informaciéon comparativa en columnas de los tres tultimos ejercicios y de la tultima
informacion trimestral cerrada.

Ratios y otras variables de los ltimos tres ejercicios y de la tltima informacion trimestral
cerrada
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ULTIMO

TRIMESTRE
Ingresos Operativos Netos
Resultados Netos
Pasivo Total

Deudas Financieras

Margen liquido

(Resultado Neto/Ingresos Operativos Netos)
Rentabilidad del Activo

(Resultado Neto/ Activo Total)

Rentabilidad del Patrimonio

(Resultado Neto/Patrimonio Neto)

Liquidez corriente

(Activo Corriente/Pasivo Corriente)

Ratio de Prueba Acida

[(Activo Corriente - Bienes de Cambio)/Pasivo Corriente)

Apalancamiento respecto al Activo
(Pasivo Total/ Activo Total)
Apalancamiento respecto al Patrimonio
(Pasivo Total/Patrimonio Neto)

43 Deudas Financieras: bancarias, bursatiles y otras deudas financieras. Observacién: no
aplicable para Entidades Emisoras del Sistema Financiero.
44 Deudas Privilegiadas, Garantias Prendarias o Hipotecarias a favor de terceros

Trayectoria en el Mercado Bursatil

51 Afio de Ingreso

52 Registro en bolsas

53 Categoria bajo la cual fue registrada

5.4 Cuadro resumen de todas las emisiones (incluidas conversiones y anulaciones)

Titulos de Renta Fija

ESVING)
REGISTRO DE . MONTO MONTO MONTO .
SN FECHA  PROGRAMA SERIE | MONEDA = poonro | corocapo | veEncDo || SITUACION EEIIEGI;SN

TOTALES
* celda a completar s6lo para emisiones bajo la forma de emisién de “Programas de Emisién Globales”

Titulos de Renta Variable

REGISTRO DE EMISION ‘ FECHA ‘ MONEDA MONTO EMITIDO MONTO COLOCADO

TOTALES
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5.5 Detalles de 1

REGISTRO DE " - FECHA DE
EMISION FECHA PROGRAMA SERIE TIPO MONEDA MONTO COLOCACION

as emisiones vigentes, calendario de pagos

VENCIMIENTO SITUACION

TOTALES

* celda a completar s6lo para emisiones bajo la forma de emisién de “Programas de Emisiéon Globales”

5.6 Antecedentes de suspensiones/prohibiciones (con exposicién de fechas, resolucién y
motivo)

CONCEPTO ‘ RESOLUCION FECHA ‘ MOTIVO

Factores de Riesgo

6.1 Riesgos macroeconémicos
v Riesgos tipo de cambio
v Riesgos de tasa de interés
v" Riesgos por inflacién

6.2 Riesgos politico-sociales
6.3 Riesgos legales
6.4 Riesgos ambientales

6.5 Riesgos de la industria
6.6 Riesgos propios de la empresa/proyecto

Hechos Relevantes
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ANEXO B

COMPLEMENTO DE PROSPECTO POR CADA SERIE DEL PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL

En hoja membretada con logo de la sociedad

INDICE

Pdgina

Portada
Declaracién del Representante Legal de (nombre de la empresa)

Leyenda para el inversionista

Parte 1. Resumen del Programa de Emision

Parte I1. Informacién sobre la Serie
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(Portada)
En hoja membretada con logo de la sociedad

PROSPECTO DE LA SERIE ........ DEL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los

titulos a emitir)
XXXXX(nombre de la sociedad)
SERIE .......... del Programa de Emisién Global de (indicar denominacién de los titulos a emitir)

Monto de la Serie y Moneda:
Registrado segtin Resolucion BVPASA N°.... de fecha......

Monto del Programa y Moneda:
Registrado segtn Resolucion de la CNV N°....... de fecha ...........
Registrado segtn Resolucion BVPASA N° .... de fecha............

Mes/aio
Ciudad, Pais
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"Serie.......... inscripta seguin Resolucion XXX N° XX de la BVPASA de fecha XX”

Esta inscripcion solo acredita que la serie ha cumplido con los requisitos establecidos legal y
reglamentariamente, no significando que la (nombre de la bolsa) exprese un juicio de valor acerca del
mismo, ni sobre el futuro desenvolvimiento de la entidad emisora.

La veracidad de la informacion contable, financiera, economica, asi como de cualquier otra informacion
suministrada, es de la exclusiva responsabilidad del Directorio de (nombre de la empresa)

El Directorio de la entidad emisora manifiesta, con cardcter de Declaracion Jurada, que el presente
prospecto contiene informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacion patrimonial econdmica y financiera de la sociedad 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.

La Comision Nacional de Valores y la Bolsa....... no se pronuncian sobre la calidad de los valores
emitidos. La circunstancia que esta Serie haya sido inscripta no significa que se garantice su pago y la
solvencia del emisor. La informacion contenida en este prospecto es de responsabilidad de la sociedad
(nombre). El inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos, teniendo
presente que el o los tinicos responsables del pago son el emisor y quienes resulten obligados a ello.

Firma autorizada seguin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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Seiior inversionista: Antes de efectuar su inversion usted debe informarse cabalmente de la situacion
financiera de la sociedad emisora y deberd evaluar la conveniencia de la adquisicion de estos valores
teniendo presente que el tinico responsable del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten
obligados a ellos. El intermediario deberd proporcionar al inversionista la informacion contenida en el
Prospecto presentado con motivo de la solicitud de inscripcion al Registro de Valores, antes de que
efectiie su inversion.

Lugares donde mayor informacion se encuentra disponible: CNV, Bolsa, Casas de Bolsa, Empresa
(nombre de la institucion, direccion, teléfono, correo electrénico, pagina web)

La documentacion relacionada con el presente Programa de Emision, es de cardcter piuiblico y se
encuentra disponible para su consulta en las siguientes oficinas:

Firma autorizada segiin estatutos sociales
(aclaracion y cargo)
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PARTE I. RESUMEN DEL PROGRAMA DE EMISION

Denominacion del programa de emisién correspondiente

Moneda

Monto maximo autorizado a emitir

Monto emitido dentro del presente programa (excluyendo la emisién actual)
Tipo de titulos a emitir

Plazo de vigencia del programa de emisién

Datos de Registro en la CNV

Resolucién y fecha de registro en la bolsa

Forma de representacion de los titulos-valores

. Custodio

. Representante de Obligacionistas (“Véase detalles en el acta N°XX de fecha XX
adjunto”)

. Procedimientos de rescate anticipado (transcripcion de lo que dice el acta de emision)
Obs.: Cuando el Emisor contemple la condicion de rescate anticipado por parte del mismo, u
opcion de venta por parte del Inversor, indicar el precio de rescate y demds modalidades
establecidas en el instrumento de la emision.

© XN~ WD E

ol
= O

-
N

PARTE IL. INFORMACION SOBRE LA SERIE
1. Denominacién de la Serie dentro del programa
2. Moneda
3. Aprobacion de la emision de la Serie por parte de la sociedad (N° de acta, fecha del
acta) (adjuntar copia del acta).
4. Resolucion de la Bolsa del registro de la Serie (adjunta copia)
5. Monto de la emisioén (en nameros y letras)
6. Valor nominal de los titulos/corte minimo
7. Tasa de interés
8. Plazo de vencimiento
9. Plazo de colocacién
10. Pago de capital
11. Pago de intereses
12. Garantia
13. Relato detallado del destino de los fondos
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ANEXO C

CONTENIDO MINIMO DE ACTA DE EMISION PROGRAMA GLOBAL

(ACTAN® de ..................obs: adaptar Acta segiin sea de Asamblea o de Directorio)
En la ciudad de............... , a los ... dias del mes de ....... del afo ....... , se reinen en
............................................ los Sres..........................., para tratar la emisién de titulos de deuda bajo el

esquema de Programa de Emisién Global, a efectos de su oferta publica, conforme lo previsto en la Resoluciéon
.......... de la Comisién Nacional de Valores, en el Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociacién
y demds normas dictadas al efecto por la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. Habiendo quérum
suficiente, ................ declara abierta la sesion, a efectos de considerar el siguiente Orden del Dia:

T,

2.-Aprobacién de la emision de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emisién Global.
3

Desarrollo del Orden del dia:

T-.......

2.- Aprobacion de la emisién de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emision Global.

Luego de un amplio intercambio de opiniones, se resuelve:

a.- Aprobar la emisién de titulos de deuda bajo el esquema de Programa de Emisién Global, por un monto
maximo de hasta G. 6 USD (Guaranies...... 6 Dolares Estadounidenses............. ). bajo la siguiente
denominacién G ... (numeracién arabiga) o USD... (numeracién arabiga).

b.-Aprobar la emisién conforme con las siguientes condiciones bésicas, sin perjuicio de las demads

condiciones que seran incluidas en el Prospecto de Emisién del Programa y complementos de prospectos
por la emision de las series componentes del Programa de Emisién Global, cuyas caracteristicas seran
establecidas con posterioridad en las respectivas actas.
e Tipo:
e Monto: G6 USD (Guaranies...... 6 Dolares Estadounidenses...... )
e Plazo de vencimiento:.............
¢ Forma de emisién de los titulos de deuda: Se emitira un titulo global por cada una de las Series que
conforman este Programa de Emisién Global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos
establecidos en el Reglamento Operativo del SEN. Este titulo otorga accién ejecutiva. Este titulo se
emitird a nombre de la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. y quedard depositado en la
BVPASA quien actuard de custodio para los inversionistas, con arreglo a las disposiciones
reglamentarias aplicables.
e Garantfa: ......

e Lugar y Forma de pago del capital e intereses: A través del Agente de Pago designado por la
BVPASA para la realizacién de los débitos y créditos en las cuentas de liquidacion habilitadas en
el Banco.....de los montos afectados y declarados en el titulo global de cada serie a ser suscripto.

e Lanegociacion, transferencia y pagos de capital, amortizacién e intereses correspondientes al titulo
global se efectuaran a través de los mecanismos establecidos en el Reglamento Operativo y en el
Reglamento Operativo del Sistema Electréonico de Negociacién, en el Contrato de Custodia,
Compensacion y Liquidacién que sera suscripto con la BVPASA.

L (indicacion de otras caracteristicas)

c.- Aceptar los términos y condiciones para la suscripcion del contrato de Adhesién a los sistemas electrénicos
de negociaciéon, compensacion, liquidacién y custodia de la BVPASA.

d.-Autorizar a ........ (indicar nombres y cargos) para la suscripcion del contrato antes mencionado y del
titulo global correspondiente a cada una de las series que integrardn el programa de emisién global,
conforme lo disponen los estatutos sociales de la sociedad, para el uso de firma.

e.-Designara ...... como Representante de Obligacionistas con las facultades previstas en la Ley de Mercado
de Valores, en el Cédigo Civil, suscribiendo al efecto el contrato respectivo de acuerdo a las previsiones
legales previstas en la Ley de Mercado de Valores. Esta designacién en sin perjuicio de cambio por parte
de los obligacionistas (inversionistas), en cuyo caso la sociedad reconocera al nuevo representante
designado por los mismos.

f.- Establecer que las demds condiciones de emisién y colocacion de las series que conforman el Programa de
Emision Global seran establecidas por el Directorio de la sociedad.
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No habiendo mas asuntos que tratar, siendo las horas, se levanta la sesion

(Firmas y aclaracién de cargos de los presentes)

Observacion: Debe incluirse en el acta la indicacion de las deudas preferentes o privilegiadas vigentes de pago
que la sociedad tenga a la fecha en que se decidié la emision. Si no existe este tipo de deuda, también deberdi
mencionarse expresamente. Adicionalmente podrd incluirse cualquier otra estipulacién solicitada por la
Comisién Nacional de Valores.
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ANEXO D

CONTENIDO MINIMO DEL ACTA DE EMISION DE SERIES DEL PROGRAMA DE
EMISION GLOBAL

Acta coveeenvvneennnnnne

En la ciudad de............... ,alos ...... dias del mes de ........ del afo ....... , SETEUNEIL €11 ..'vivieit it los
[ = TR , a los efectos de considerar la emision de la Serie N° ...... del Programa de Emision Global de titulos
de deuda, por un monto de............... registrado en la Comision Nacional de Valores segtin (Datos del registro y fecha), y
aprobado segin Acta de Directorio de la Sociedad N°............ (indicar datos del acta de emision). Efectuados los andlisis
correspondientes, se estima conveniente la emisiéon y colocacién por oferta publica de la Serie N° .............. del Programa de
Emisién Global por valor nominal de .....................

Acto seguido .................. da lectura al texto del complemento al prospecto correspondiente a la Serie N° ............ del

Programa Global, y demas documentacién relacionada, resolviéndose:

a.- Aprobar la emisién dela Serie N° , por un valor nominal de G/ USD (Guaranies/ Dolares Estadounidenses), del Programa
de Emision Global registrado en la Comisién Nacional de Valores mediante Resolucién N°  de fecha........

b.- Aprobar el texto del complemento al prospecto del Programa de Emisién Global correspondiente a la Serie N°........ Las
condiciones de emision de la serie cuya emision se resuelve se ajustardn al Resumen de términos y Condiciones del prospecto
del Programa Global y a las condiciones particulares de Emisién que se establecen a través de esta acta, y que serdn las
siguientes:

Monto:

Denominacion del Programa:

Serie N°:

Moneda de Emisi6n:

Fecha de vencimiento:

Intereses:

Lugar y forma de pago del capital e intereses:

Destino de los Fondos:

Forma de emision del titulo: Se emitira un titulo global y cuyo contenido se halla ajustado a los términos establecidos en el
Reglamento Operativo del SEN. Este titulo otorga accién ejecutiva. Este titulo se emitird a nombre de la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A. y quedara depositado en la BVPASA quien actuard de custodio para los inversionistas, con arreglo
a las disposiciones reglamentarias aplicables.

Plazo de colocacién:

.....(indicacién de otras caracteristicas)

c.- Solicitar a la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A. el registro de la Serie N° para oferta publica.

d.- Emitir un titulo global representativo de la Serie N° el que serd oportunamente depositado en la Bolsa de Valores y
Productos de Asuncién S.A. con arreglo a las disposiciones reglamentarias aplicables.

e-Autorizara................ para que proceda/n a formalizar las tramitaciones que fueren menester ante la Bolsa de Valores
y Productos de Asuncién S.A. quedando plenamente facultados para realizar toda clase de actos y suscribir todo tipo de
instrumentos a tal fin.

f.-Autorizara ........ (indicar nombres y cargos) para la suscripcion del titulo global correspondiente la Serie.....que integra
el programa de emisién global, conforme lo disponen los estatutos sociales de la sociedad, para el uso de firma.

No habiendo mas temas que tratar, se levanta la sesién.

(Firmas y aclaracién de cargos de los presentes)
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ANEXO E

MODELO DE AVISO SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los titulos a emitir)

REGISTRADO SEGUN (DATOS DE REGISTRO EN LA CNV) Y FECHA

EMISOR:

DOMICILIO:

OBJETO SOCIAL:

DENOMINACION DEL PROGRAMA:

MONTO DEL PROGRAMA Y MONEDA:

PLAZO DE VENCIMIENTO:

DESTINO DE LA EMISION:

PROGRAMA DE EMISION APROBADO POR (ASAMBLEA DE ACCIONISTAS O DIRECTORIO DE
LA SOCIEDAD) agregar el N° de acta correspondiente y fecha:

Obs: El Programa de Emision Global se estructura con cargo a un monto global, y a través de la emision en
Series. Los términos y condiciones aplicables a cada Serie se detallaran en los complementos de prospecto de
cada Serie.

Cada serie representa el conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de la misma,
instrumentados en un solo titulo global representativo de la serie. Las series pueden ser emitidas hasta
alcanzar el monto total del Programa de Emision Global registrado.

Mayores datos deben ser consultados en el Prospecto del Programa de Emisién Global y los complementos
de prospecto de cada Serie.

Obs: Para la compra de este titulo se deberd contactar con las Casas de Bolsas debidamente habilitadas
en la Comision Nacional de Valores.

SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA:

"La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La circunstancia
que la Comision haya registrado este programa de emision global, no significa que garantice su pago o la solvencia
del emisor. La informacion contenida en la solicitud y antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. EI
inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso, teniendo presente

que el o los tinicos responsables del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ello."
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ANEXO F (SUPRIMIDO)

Observacion: Anexo suprimido del Reglamento General de Mercado de Valores
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ANEXO G

LINEAMIENTOS PARA LA EMISION DE BONOS ODS

Los presentes Lineamientos tienen como objeto ofrecer una guia de buenas précticas y
pardmetros para emisiones sociales, verdes y sostenibles alineadas a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible de la Organizacién de las Naciones Unidas (los “Bonos ODS”).

Todos los proyectos deben proporcionar claros beneficios ambientales y/o sociales, y
detallarse debidamente en el prospecto de emision y en el informe de revisiéon generado, a
lo menos cuanto sigue:

- Las categorias de proyectos verdes, sociales o sostenibles elegibles a los que se
asignaran los fondos.

La refinanciacién de proyectos especificos a los que los recursos han sido asignados.
Los beneficios e impactos ambientales y/o sociales de los proyectos.

Estos Bonos no estaran exentos de cumplir con las obligaciones de las regulaciones vigentes
para los instrumentos financieros en general establecidos conforme a la Ley del Mercado de
Valores y su reglamentacion.

1- USO DE LOS RECURSOS/DESTINO DE LOS FONDOS.

Los recursos de la emision deberan utilizarse para financiar o refinanciar proyectos o
actividades con fines verdes y/o sociales (y sus gastos relacionados, tales como
investigacion y desarrollo).

2- PROYECTOS.
El emisor deberd definir en su Marco de Bonos ODS los proyectos que seran financiados,
describiendo en el prospecto de emisién los impactos estimados.

3- PROYECTOS ELEGIBLES.

a) Para Bonos Sociales, podran ser en:

* Infraestructura basica asequible (por ejemplo, agua potable, alcantarillado, saneamiento,
transporte y otros).

* Acceso a servicios esenciales (por ejemplo, salud, educacién y formacién profesional,
atencion médica, financiacién y servicios financieros).

* Vivienda asequible.

* Generacién de empleo, incluso a través del efecto potencial del financiamiento de las
pymes y las microfinanzas.

* Seguridad alimentaria.

* Avance y empoderamiento socioeconémico.

* Igualdad de género.

Los ejemplos de poblaciones objetivo incluyen, entre otros, los que son:

1. Poblacién debajo de la linea de pobreza.

2. Poblaciones y/o comunidades excluidas y/o marginadas.

3. Grupos vulnerables, incluso como resultado de desastres naturales.

4. Personas con discapacidades.

5. Migrantes y/o personas desplazadas.

6. Sin educacion.

7. Poblacién desatendida.
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8. Personas desempleadas.
9.Y otros proyectos determinados como elegibles por la CNV.

b) Para Bonos Verdes podrin ser en:

* Energia renovable (incluyendo produccién, transmisién, dispositivos y productos);

* Eficiencia energética (edificios nuevos y restaurados, almacenamiento de energia,
calefaccién urbana, redes inteligentes, electrodomésticos y productos);

* Prevencion y control de la contaminacién (incluido el tratamiento de aguas residuales,
reduccién de emisiones atmosféricas, control de gases de efecto invernadero, remediacién
de suelos, prevencion de desechos, reduccién de desechos, reciclaje de desechos y energia /
desechos de emisiones eficientes para la energia, productos de valor agregado de desechos
y refabricacion, y monitoreo ambiental asociado);

* Gestion ambientalmente sostenible de los recursos naturales vivos y el uso de la tierra (la
agricultura ambientalmente sostenible, la cria de animales ambientalmente sostenibles,
insumos agricolas climaticamente inteligentes, como la proteccion biolégica de los cultivos
o el riego por goteo, la pesca sostenible desde el punto de vista medioambiental y
acuicultura; la silvicultura ambientalmente sostenible, incluida la repoblacién forestal o la
reforestacion, y la preservacion o restauracion de paisajes naturales);

* Conservacién de la biodiversidad terrestre y acudtica (incluida la proteccién de los
ambientes costeros, marinos y de cuencas hidrograficas);

* Transporte limpio (transporte eléctrico, hibrido, publico, ferroviario, no motorizado,
multimodal, infraestructura para vehiculos de energia limpia y reduccién de emisiones
nocivas);

* Gestion sostenible de agua y aguas residuales (incluida la infraestructura sostenible para
agua table y limpia, tratamiento de aguas residuales, sistemas de drenaje urbano sostenible
y capacitacion en rios y otras formas de mitigacion de inundaciones);

* Adaptacién al cambio climético (incluidos los sistemas de apoyo a la informacion, como
la observacion del clima y los sistemas de alerta temprana);

* Productos, tecnologias de produccién y procesos adaptados a la economia ecolégica y/o
de economia circular (como el desarrollo y la introduccién de productos respetuosos con el
medio ambiente, con una etiqueta ecoldgica o certificaciéon ambiental, embalaje y
distribucién eficientes en cuanto a los recursos);

* Edificios ecolégicos que cumplen estdndares o certificaciones regionales, nacionales o
internacionales.

* Y otros proyectos determinados como elegibles por la CNV.
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4-  ADMINISTRACION DE LOS FONDOS.

Los recursos provenientes de este tipo de emisiones deben ser asignados a cuentas
especificas, u otros mecanismos confiables que garanticen la trazabilidad y la transparencia
en el uso de los fondos.

El emisor debera contar con un proceso formal para monitorear los fondos obtenidos hasta
su asignacion total, distinguiendo entre los recursos invertidos y aquellos que no han sido
asignados.

5-  REVISION EXTERNA.
Las formas de revisién externa pueden ser:

1. Segunda opinién

2 Verificacion

3. Certificacion

4 Calificacion (de Sostenibilidad)

1. Para confirmar el status social, verde o sostenible, los Bonos deberan contar con una
segunda opinién a través de una institucién con experiencia ambiental o social,
independiente del Emisor.

Esta institucion debera ser independiente de los procesos de estructuracién del Bono. Podria
consistir en una evaluaciéon de la alineacion del Bono con los Green, Social and Sustainable
Bond Principles (“GBP”). En particular, puede incluir por ejemplo, una evaluacioén de los
objetivos generales del emisor, estrategia, politica y/o procesos relacionados con
sostenibilidad ambiental, y una evaluacién de las caracteristicas ambientales del tipo de
proyectos a los cuales serdn destinados los fondos.

2. Verificacion: Un emisor podré obtener una verificaciéon independiente. Esta verificacion
puede centrarse en la alineacién con estandares internos o externos o declaraciones hechas
por el emisor. También pueden someterse a verificacion las caracteristicas ambientales y
sostenibles de los proyectos elegidos. Asimismo, podré contar con una verificacién sobre los
procesos internos del emisor respecto al uso y asignacién de los fondos, los reportes de
impacto y la alineacion con los Green, Social and Sustainable Bond Principles (“GBP”).

3. Certificaciéon: Comprende una revisién experta de los procesos y controles internos del
emisor contra un estandar verde/social externamente reconocido. Un estandar define
criterios y la lineacién con éstos es normalmente comprobada por terceras partes calificadas
y acreditadas para verificar la consistencia con los criterios de certificacion. Por tanto, el
emisor puede certificar su valor negociable verde, contra un estdndar internacionalmente
reconocido y publicamente disponible, como ser por ejemplo el Estandar de bonos
climaticos (Climate Bonds Standard).

4. Calificacion (de Sostenibilidad): Consiste en una evaluacién de los bonos y de sus

procesos y controles internos, con una metodologia para dicha evaluacion, y a través de
Sociedades Calificadoras registradas en la CNV.
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6- PERDIDA DE STATUS DE BONOS ODS.

La CNV retirard el status si los emisores no cumplen con los requisitos especificados por
estos lineamientos y las reglamentaciones vigentes. En este sentido, un Bono alineado a los
ODS puede perder su etiqueta si:
- No cumple con el objetivo ambiental, social sefialado por la revisién externa
independiente y que dio lugar a la concesion del status de bonos ODS.
- No cumple con el criterio de uso de los fondos.
- No cumple con sus obligaciones de remision de informaciones o de hechos
relevantes, en su caso.
- U otros criterios a ser determinados por la CNV.

7- PUBLICACION.

El emisor mantendra informacién actualizada, publica y disponible sobre el uso de los
fondos, que se renovara anualmente hasta su asignacion total, y deberd remitir a la CNV un
reporte sobre el estado del destino de los fondos de los Bonos ODS al cierre de cada ejercicio,
dentro de los 90 (noventa) dias corridos, posteriores a dicho cierre.

El Reporte incluiré:

a) Una breve descripcién de los proyectos y los montos desembolsados, incluyendo
(cuando sea posible) el porcentaje de los ingresos que se han asignado a diferentes
sectores elegibles y tipos de proyectos, y a la financiacién y refinanciacion.

b) El impacto esperado de los proyectos y activos.

c) Indicadores de desempefio cualitativos y, cuando sea factible, medidas cuantitativas
de desempeno del impacto de los proyectos.

d) Cuando sea necesario el Reporte incluiré las desviaciones del desempefio de impacto
esperado (por ejemplo, reconocer externalidades o impactos positivos o negativos
no intencionados y la eventual necesidad de correcciones a planes futuros).

e) La divulgacion de la metodologia y los supuestos subyacentes utilizados para
preparar los indicadores de rendimiento y las métricas.

f) Respuestas a los cambios en el contexto del impacto en los ODS (por ejemplo,
cambios regulatorios, avances tecnologicos, actividades de otros actores, posibilidad
de desarrollos politicos locales o reacciones publicas); e

g) Incorporacién de otra informacién contextual nueva y relevante (por ejemplo, sobre
el cambio de las prioridades o necesidades de los ODS en el pais).

8- ESTANDARES INTERNACIONALES.

Los emisores de Bonos ODS para aspectos relacionados a la gobernanza, gestion,
transparencia y rendicién de cuentas, mediciones de impacto y précticas comerciales,
consideraran para tal efecto lo previsto en los estdndares internacionales desarrollados por
el Green, Social and Sustainable Bond Principles (“GBP”), el International Capital Market
Association (“ICMA”), el Climate Bonds Initiative (“CBI”), el United Nations Development
Program (UNDP) Impact Management Standards, y el International Climate Bonds
Standard”.
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TITULO 13. EMISION Y REGISTRO DE BONOS DE ENTIDADES DE
INTERMEDIACION FINANCIERA AUTORIZADOS POR EL BANCO
CENTRAL DEL PARAGUAY, A LOS EFECTOS DE SU OFERTA PUBLICA EN
BOLSA

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Registro. Para el registro de los bonos emitidos a través del Programa
de Emision Global, serdn registrados conforme a lo dispuesto en el presente
Reglamento.

a) Nota de solicitud de inscripcién. Solicitar la inscripcion en los registros de la
Comision Nacional de Valores de los bonos a ser emitidos. La nota debe estar
firmada por el representante de la entidad debidamente habilitado, debe contener
ademds una declaracion sobre la veracidad de los datos, antecedentes e
informaciones proporcionados para la inscripcion.

A la solicitud debe acompafiar la siguiente informacién y documentacion:

1. Datos de la entidad, breve reseiia historica.

2. En caso de vinculacion con algan grupo econémico, indicar su calidad
de matriz o subsidiaria.

3. Representantes legales y convencionales, en su caso. Acompafiar el
documento en donde conste la designacién, copia autenticada del
documento de identidad de los mismos, y registro de firmas.

4. Individualizacion de los miembros del 6rgano de administracion y
fiscalizacion, y principales ejecutivos. Se debe indicar ademas las
empresas en las cuales los mismos estuvieren vinculados en calidad de
socios o accionistas o por formar parte de sus o6rganos de
administracién o fiscalizacion.

5. Descripciéon del capital social, emitido, suscripto e integrado y
composiciéon accionaria de la siguiente manera: 1) accionistas que
detentan el diez (10) por ciento o mas de participacién en el capital. En
casos de accionistas que sean personas juridicas, se deberé llegar hasta
los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes detentan el diez (10)
por ciento o més de participacion en el capital; 2) los accionistas que
representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento del capital, y hasta
un maximo de veinte (20) accionistas.

6. Estados Financieros del altimo ejercicio fiscal auditados por auditor
externo registrado ante la Comision Nacional de Valores, memoria del
directorio, informe del sindico y copia autenticada del acta de
asamblea que aprueba los mismos.

7. Estados Financieros del ultimo trimestre de acuerdo con las
reglamentaciones de la autoridad que las rige.

b) Prospecto de emisién: acorde a las disposiciones contenidas en el TITULO
DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE PROGRAMAS DE
EMISION GLOBAL en el Titulo 12 del presente Reglamento, en lo que resulte
aplicable.
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) Antecedentes adicionales:
1. Resolucién de la Superintendencia de Bancos que autoriza la emision
de bonos.

2. Copia autenticada del Acta de Emisién, o copia con firma electrénica
cualificada acorde a las disposiciones contenidas en el TITULO DE
EMISION DE TITULOS DE DEUDA BAJO EL ESQUEMA DE
PROGRAMAS DE EMISION GLOBAL en el Titulo 12 del presente
Reglamento.

3. Modelo del titulo global del bono, conforme las normas dispuestas
para su negociacion a través del sistema electrénico de negociacion.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Limite de la emisién. Segtin lo dispuesto en la resoluciéon reglamentaria
emitida por la Autoridad Administrativa de Control. La entidad emisora debera
mantener siempre el limite de emision establecido, para la colocaciéon de los bonos
emitidos en el marco del Programa de Emision Global.

Articulo 3°. Plazo de colocacion. De acuerdo a lo dispuesto por la Autoridad
Administrativa de Control. De no encontrarse dispuesto un plazo especifico de
colocacion en la autorizacion para la emisién, se estara a lo dispuesto para la
colocacion de Programas de Emisién Global en el Titulo 6 del presente Reglamento.

Articulo 4°. Cortes minimos. Para negociaciones en el mercado primario: No
deberén ser inferiores a lo establecido en la resoluciéon reglamentaria emitida por la
Autoridad Administrativa de Control, representados en multiplos de G. 1.000.000.-
(Guaranies: Un millén), para emisiones en guaranies; y para emisiones en moneda
extranjera representados en multiplos de US$. 1.000.- (Délares americanos: Un mil).

Para negociaciones en el mercado secundario: A partir de G. 1.000.000.- (Guaranies:
Un millén), para emisiones en guaranies; y para emisiones en moneda extranjera a
partir del equivalente a US$. 1.000.-(Délares americanos: Un mil).-

Los intermediarios de valores deberan emitir los certificados de operacién conforme
a estos parametros establecidos para la negociacion de los bonos, e incluir en los
mismos la siguiente advertencia: “La emision del presente programa de emision global y
sus series no estd alcanzada por la Ley N° 2334/03 y en consecuencia no se encuentra
asequrada por el Fondo de Garantia de Depdsitos. La inversion en los bonos emitidos se
realiza con la uinica garantia del patrimonio de la entidad emisora y no obliga al Estado, al
Banco Central del Paraguay, a la Superintendencia de Bancos, ni al Fondo de Garantia de
Depositos. En caso de liquidacion de la entidad emisora, sus acreencias serdn honradas en el
orden de prelacion previsto en el Codigo Civil, en el proceso de liquidacion correspondiente”.
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Igualmente el Certificado de Operacién a ser emitido por el intermediario de valores,
debe contener los siguientes datos del Comitente:
COMITENTE N® .......... CINC® ., (para personas fisicas)
COMITENTENC ........... RUCN°®.............oe. (para personas juridicas)

Articulo 5°. Plazo de vencimiento. El plazo minimo de vencimiento de los bonos
serd de acuerdo a lo dispuesto por la Autoridad Administrativa de Control.

Articulo 6°. Contenido minimo de Acta de Emisién Programa Global y Series. Las
Actas de Emision deben contener las menciones establecidas en el Titulo 12.

Articulo 7°. Informacion al pablico de la emisién. Debera informarse en los medios
de difusiéon que dispongan el emisor, el intermediario de valores y la Bolsa de
Valores, sobre las caracteristicas de la emision, referidas al Programa de Emision
Global y sus Series, con la siguiente advertencia: “La emision del presente programa de
emision global y sus series no estd alcanzada por la Ley N° 2334/03 y en consecuencia no se
encuentra asegurada por el Fondo de Garantia de Depdsitos. La inversion en los bonos
emitidos se realiza con la tinica garantia del patrimonio de la entidad emisora y no obliga al
Estado, al Banco Central del Paraguay, a la Superintendencia de Bancos, ni al Fondo de
Garantia de Depdsitos. En caso de liquidacion de la entidad emisora, sus acreencias serdn
honradas en el orden de prelacion previsto en el Codigo Civil, en el proceso de liquidacion
correspondiente.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados.
La circunstancia de que se haya registrado este programa de emision global, no significa que
se garantice su pago o la solvencia del emisor. La informacion contenida en la solicitud y
antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. El inversionista deberd evaluar la
conveniencia de adquirir los valores, teniendo presente que el o los tinicos responsables del
pago de los documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ello.”

Igualmente se debe incorporar informacion referida a la calificacién de la entidad
con indicacion de la fecha de calificaciéon o dltima calificacién segin normas
establecidas por el Banco Central del Paraguay, y la siguiente nota: “La calificacion de
riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un
determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su
emisor.”

Debe, ademas hallarse indicado el sitio web de la emisora en la que puede
encontrarse disponible informacion sobre la calificacion.

Articulo 8°. (suprimido).

Articulo 9°. Informacién periédica. Las entidades emisoras de bonos financieros
deben remitir los Estados Financieros anuales y trimestrales publicados, ademas de
la calificaciéon exigida, todo ello de acuerdo a las exigencias establecidas por la

Superintendencia de Bancos.

Ademas, deben cumplir con las disposiciones relativas al deber de informacion.
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Articulo 10°. Negociaciéon. Las Bolsas estableceran los aspectos operativos
vinculados al proceso de negociacion de los bonos financieros, atendiendo lo
previsto en el presente Titulo normativo, los que deben contar con aprobacién de la
Comision.
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TITULO 14. EMISION DE BONOS DE ORGANISMOS MULTILATERALES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Para el registro de los bonos emitidos por los Organismos Multilaterales,
a los efectos de su oferta publica en Bolsa, deberan presentarse ante la Comision

cuanto sigue:

a) Nota de solicitud de inscripcién: Solicitar por nota la inscripcién en el
registro de la Comisiéon Nacional de Valores de los bonos a ser emitidos del
Organismo Multilateral, la cual debe estar firmada por el representante del
organismo debidamente habilitado.

A la solicitud debe acompafiar la siguiente informacién y documentacion:

1.

5.

6.

Modelo de Aviso sobre el programa de emisién global, segtin el Anexo
A del presente Titulo normativo, el cual forma parte del presente
Titulo normativo.

Modelo del Titulo Global representativo de las Series.

Indicacién del autorizado a suscribir el titulo global de cada serie y
remisién de la documentacion legal que lo habilite, copia autenticada
del documento de identidad del mismo, y registro de firmas.

Copia autenticada, o copia con firma electrénica cualificada del
documento donde se acordé la emision de bonos con indicacion de las
caracteristicas de los mismos. Cuando el Emisor contemple la
condicién de rescate anticipado por parte del mismo, u opcion de
venta por parte del Inversor, deberd indicarse el precio de rescate y
demas modalidades debe indicarse en el instrumento de emisién.
Copia autenticada del contrato suscripto con el Representante de
Obligacionistas.

Las demas informaciones o documentaciones que requiera la CNV.

b) Prospecto de Emisién del Programa de Emision Global: debera contener la
siguiente informacién minima:

1.

Datos del Emisor: sede y direcciéon principal, teléfono, correo
electronico, nombre y apellido de los representantes y el domicilio
constituido en nuestro pais, y de los principales ejecutivos del
organismo.

Breve Resefia Historica del Emisor.

Transcribir el estatuto del emisor o del tratado donde conste que la
Reptblica del Paraguay es miembro o parte del Organismo
Multilateral emisor.

Las caracteristicas de la emisiéon. Cuando el Emisor contemple la
condicién de rescate anticipado por parte del mismo, u opcién de
venta por parte del Inversor, deberd indicarse el precio de rescate y
demadas modalidades establecidas en el instrumento de emision.
Representante de los Obligacionistas de la emision.

Calificacion de Riesgo de parte de una agencia calificadora de riesgo
reconocida internacionalmente a criterio de la CNV, con una
antigiiedad no superior a los 12 (doce) meses a la fecha de la solicitud.
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La misma debera ser presentada en idioma espafiol o traducida en
dicho idioma por un traductor puablico debidamente habilitado en
nuestro pais.

7. Datos de la Calificacién de Riesgo (nomenclatura y su definicién, datos
de la calificadora de riesgo, y link de acceso al informe de la
calificacién). Ademads, deberdn incluir la siguiente leyenda: "La
calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion
para comprar, vender o mantener un valor, un aval o garantia de una
emisién o su emisor, sino un factor complementario para la toma de
decisiones".

Relato detallado del destino de los fondos.

9. Indicar lo siguiente: "La Comisién Nacional de Valores no se
pronuncia sobre la calidad de los valores emitidos dentro del marco
del programa de emisiéon. La circunstancia que la Comisiéon haya
inscripto esta emision sé6lo acredita que el programa ha cumplido con
los requisitos establecidos legal y reglamentariamente, no significa que
garantice su pago, la solvencia o exprese un juicio de valor acerca del
mismo, ni sobre el futuro desenvolvimiento de la sociedad emisora. La
informacién contenida en este prospecto es de responsabilidad
exclusiva del emisor. El inversionista debera evaluar la conveniencia
de adquirir estos valores emitido teniendo presente que el o los inicos
responsables del pago de los documentos son el emisor y quienes
resulten obligados a ello".

10. Estados financieros correspondientes al tultimo ejercicio cerrado
aprobado por la autoridad competente del organismo.

11. Las demés informaciones que la CNV estime conveniente.

*®©

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direcciéon de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Publicaciéon. Debera publicarse en los medios de difusion que dispone
la Bolsa de Valores o en un diario de gran circulacién en forma previa a la colocacion,
las caracteristicas de la emision, referidas al programa de emisioén global de acuerdo
a las instrucciones contenidas en el Anexo A del presente Titulo normativo. Las
caracteristicas correspondientes a las Series deben estar disponibles en los medios
de difusién que dispone la Bolsa de Valores, y a través de los complementos de
Prospecto de cada serie.

Articulo 3°. Series. El registro y la habilitaciéon de las series que comprenderan el
Programa de Emisién Global sera realizado a través de la Bolsa de Valores.

Podra aumentarse el monto de emisién de un Programa, a cuyo efecto de registro en
la CNV, se debera remitir el documento de emisién que respalde la decision de dicho

aumento, y las caracteristicas de la emision, acompafnado del Prospecto de Emisién
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complementario. A efecto de dicho registro el Programa deberé contar con plazo de
colocacién y calificacion vigente (con una antigiiedad no superior a 12 meses).
Debera realizarse ademés una Adenda al Contrato suscripto con el Representante
de Obligacionistas por el aumento del monto del Programa, en caso de que en el
Contrato inicial se halle contemplado el monto del Programa de Emision.
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ANEXOS TITULO 14

ANEXO A

MODELO DE AVISO SOBRE EL PROGRAMA DE EMISION GLOBAL

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL DE (indicar denominacién de los titulos a emitir)

REGISTRADO SEGUN RES. CNV N° DE FECHA

EMISOR:

DOMICILIO:

OBJETO
SOCIAL:

DENOMINACION DEL PROGRAMA:

MONTO DEL PROGRAMA Y MONEDA:

PLAZO DE VENCIMIENTO:

DESTINO DE LA EMISION:

PROGRAMA DE EMISION APROBADO POR:

Para la compra de este titulo se debera contactar con las Casas de Bolsas debidamente habilitadas en la Comisién
Nacional de Valores.

Obs: El Programa de Emision Global se estructura con cargo a un monto global, y a través de la emision en Series. Los
términos y condiciones aplicables a cada Serie se detallaran en los complementos de prospecto de cada Serie.

Cada serie representa el conjunto de titulos emitidos con idénticas caracteristicas dentro de la misma, instrumentados
en un solo titulo global representativo de la serie. Las series pueden ser emitidas hasta alcanzar el monto total del
Programa de Emision Global registrado.

Mayores datos deben ser consultados en el Prospecto del Programa de Emisién Global y los complementos de prospecto
de cada Serie.

SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA: "La Comisién Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores
registrados. La circunstancia que la Comision haya registrado este programa de emision global, no significa que garantice su pago o la
solvencia del emisor. La informacion contenida en la solicitud y antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. El inversionista
deberd evaluar la conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso, teniendo presente que el o los tinicos responsables del pago
de los documentos son el emisor y quienes resulten obligados a ello."
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TITULO 15. BONOS SIN INFORMACION HISTORICA O CON
INFORMACION INSUFICIENTE

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Bonos sin informacién. Para el caso de la emision de bonos sin
informacion prevista en la Ley de Mercado de Valores, se entendera que las entidades
no cuentan con informacién histérica cuando su constitucion haya sido menor a tres
afios en el mercado nacional o internacional. Y se entendera que tiene informacion
insuficiente cuando no retine alguno de los requisitos de informacién exigidos en las
leyes y reglamentos que rigen al mercado de valores.

Las entidades con informacién insuficiente que pretendan ser excluidas del régimen
de emisién de bonos sin informacién, deberan presentar Calificacion de riesgo de una
Sociedad Calificadora registrada en la CNV, o garantias eficaces.

Las disposiciones contenidas en el Titulo referente a la Emision de titulos
representativos de deuda seran aplicables a las emisiones de bonos sin informacion
previstas en este Capitulo. Para el caso de emisiones de bonos estructuradas a través
del desarrollo de fideicomisos, la consideracion de la informacion histérica e
insuficiente serd la vinculada al Fideicomitente.

Articulo 2°. Solicitud de inscripcién. La solicitud de inscripciéon debera ser
acompafiada de todos los antecedentes y documentaciones indicados en el Titulo
referente para la Emision de titulos representativos de deuda.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccién de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 3°. Nueva emisién. Los emisores sujetos al régimen de emisién de bonos
sin informacién no podran realizar una nueva emision, salvo en los siguientes casos:
a) Cancelacion total de la emisién, cuando los vencimientos sean hasta un afio.
b) Cancelaciéon del 75% de la emisién como minimo, cuando los vencimientos
sean superiores a un afio e inferiores a un afio y medio y;
c) Cancelaciéon del 50 % de la emision como minimo, cuando los vencimientos
sean superiores a un afio y medio.
Las nuevas emisiones quedaran excluidas del régimen de emisiéon de bonos sin
informacioén previsto en la Ley de Mercado de Valores y, por tanto, pasaran al
régimen de la emisién de bonos en general.
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TITULO 16. DE LOS BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Emisiéon de bonos convertibles en acciones. Las sociedades anonimas
pueden emitir bonos que, a opcién de sus tenedores, sean convertibles en acciones,
en cuyo caso la resoluciéon que disponga la emisién de bonos convertibles conlleva
simultdaneamente la modificacion de los estatutos a los efectos del aumento del
capital social y la emision de acciones, en la proporcion necesaria para atender los
futuros pedidos de conversion.

Los accionistas de la emisora careceran del derecho de preferencia sobre las acciones
que se emitan con ese fin.

Articulo 2°. Modalidades de la conversion. La asamblea extraordinaria de
accionistas que decide la emision de bonos convertibles en acciones, debe
determinar las modalidades (plazos y bases) de la conversion y si habra rescates
anticipados.

Puede estipularse que la conversion tenga lugar en fechas determinadas o bien en
todo tiempo a partir de la suscripcion, o desde cierta fecha o plazo.

Articulo 3°. Suspensién temporal de la opcidon de conversion. La opcion de
conversion permanente puede suspenderse para posibilitar operaciones de fusion,
disolucién, transformacién o aumento de capital, por el plazo maximo de tres meses.

Articulo 4°. Asamblea de tenedores. La fusion del emisor requiere la conformidad
de la asamblea de tenedores de bonos convertibles, y los accionistas ausentes o
disconformes tendrén derecho de receso, conforme al articulo 1092 del Cédigo Civil.
Una vez realizada la operacién, los bonos seran convertibles en acciones de la nueva
entidad, en cuyo caso se corregira el valor de conversiéon en funcioén de la relacién
de fusion.

Articulo 5°. Disolucién del emisor. De disponerse védlidamente la disoluciéon del
emisor antes de los plazos convenidos para la conversion de los bonos, sus tenedores
podréan optar por la conversién anticipada.

Articulo 6°. Transformacién de la sociedad. La transformacion de la sociedad no
afecta los derechos de los tenedores de bonos convertibles en acciones, pudiendo
ademads estos ejercer la conversiéon anticipada y simultdneamente el derecho de
receso del modo previsto en el Coédigo Civil.

Articulo 7°. Ejercicio de la opcién. El tenedor que haga ejercicio de la opcién de

conversion de sus bonos convertibles serd considerado accionista desde que
comunique fehacientemente su decision al emisor, el cual deberd expedirle las
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acciones o los certificados provisorios correspondientes dentro de los treinta dias
posteriores.

Articulo 8°. Informe. Al cierre del periodo de conversién, o trimestralmente cuando
fuera por tiempo indeterminado, el emisor comunicara a la Comisién Nacional de
Valores y a la Bolsa de Valores, el monto de los bonos que fueron convertidos en
acciones.

Pagina 195 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

TITULO 17. OTROS VALORES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Otros valores. Para emisiones de valores que no sean titulos de deuda,
en que consten derechos de crédito, de suscripcion, de propiedad, de participacion
u otros, deberd presentarse a la Comision Nacional de Valores la informacién
referida en el articulo siguiente, y debera acompanarse ademas la copia del acta de
reunion del érgano social que dispuso la emision y sus condiciones.

Articulo 2°. Contenido de los titulos.
Los titulos en que consten derechos de crédito, de suscripcion, de propiedad, de
participacion u otros, deberan contener al menos la siguiente informacion:

a) Nombre y domicilio del emisor;

b) Caracteristicas de los valores;

C) Derechos que confieren;

d) Vencimiento;

e) Garantias, en su caso;

f) Las demas informaciones que requiera la Comisién Nacional de Valores
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TITULO 18. DE LAS ACCIONES

CAPITULO 1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de inscripcion. La nota de solicitud de inscripcién de emision
de acciones para oferta publica debe estar firmada por el representante de la persona
juridica debidamente habilitado y deberd acompanarse la siguiente informacion y
documentacion:

a) Prospecto de Emision segtin Anexo A del presente Titulo normativo.

b) Antecedentes Adicionales:

Deberan remitirse a la Comision Nacional de Valores los siguientes antecedentes
adicionales:

1. Facsimil de acciones.

2. Copia del instrumento en que se acordd la emisién, con las
caracteristicas de las acciones a emitir. En el caso de acciones preferidas
rescatables, el precio de rescate debe estar indicado en el instrumento
de emision.

3. Indicacién de las normas de seguridad a utilizar por la sociedad en la
confeccién de sus titulos;

4. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros Pablicos
de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni haberse
decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado de
interdiccién (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la
fecha de la presentacion de la solicitud).

5. Estados Financieros basicos correspondientes al dltimo trimestre
presentado en la Comisiéon Nacional de Valores, ajustados a las
reglamentaciones dictadas por esta. Cuando la solicitud de inscripcion
fuera presentada entre el 15 de febrero y el 30 de marzo inclusive,
debera presentar los Estados Financieros bésicos correspondientes al
cierre de ejercicio anual en carécter de declaracion jurada.

6. Copia del aviso informando el periodo para el ejercicio del derecho de
opcion preferente e indicando las caracteristicas de la emisién, sin
perjuicio de la comunicacién cursada a cada uno de los accionistas
segiin Anexo B del presente Titulo normativo

7. Modelo del aviso a publicar sobre la emisiéon de acciones segin Anexo
C del presente Titulo normativo.

8. Declaraciéon jurada sobre la veracidad de la informacion
proporcionada a la Comisién Nacional de Valores y que acompafia a
la solicitud de inscripcion de la emision.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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Articulo 2°. Publicaciéon. Debera publicarse en los medios de difusién que dispone
la Bolsa de Valores o en un diario de gran circulacién en forma previa a la colocacion,
las caracteristicas de la emision de acciones, de acuerdo a las instrucciones
contenidas en el Anexo C del presente Titulo normativo. Si la entidad emisora opta
por la publicacion en un diario de gran circulacién, debera hallarse ajustada a las
instrucciones del mencionado Anexo.

Articulo 3°. Acciones liberadas de pago. Para el registro de la emisién de acciones
liberadas de pago, entendidas como aquellas emitidas como consecuencia de la
capitalizacion de reservas o de utilidades, no se requerira de la presentacion del
prospecto de emision, pero si se requerird la presentaciéon de un Prospecto General
con las caracteristicas de las acciones. La solicitud de registro debera acompanfarse
con los antecedentes adicionales establecidos en el literal b) del Articulo 1° de este
Capitulo, excepto los numerales 4), 5), 6) y 7).

Articulo 4°. Acciones emitidas e integradas. Para el registro de la emision de
acciones emitidas e integradas, no se requerird de la presentacion del prospecto de
emisién, pero si se requerird la presentacion de un Prospecto General con las
caracteristicas de las acciones. La solicitud de registro debera acompaifiarse con los
antecedentes adicionales establecidos en el literal b) del Articulo 1° de este Capitulo,
excepto los numerales 4), 5), 6) y 7).
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CAPITULO 2

DE LAS ACCIONES ESCRITURALES
SECCION 1

DEFINICIONES GENERALES

Articulo 1°. Acciones Escriturales. Las sociedades anénimas emisoras de capital
abierto, si sus estatutos lo facultan, podran contar con acciones escriturales. Estas
acciones son aquellas que no se encuentran representadas en titulos.

La Comisién autorizard a las entidades que podran llevar el registro de acciones
escriturales.

SECCION 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de Registro. La solicitud de registro de Acciones Escriturales
en la CNV, debe presentarse acompanada de una copia del comprobante de pago
del arancel correspondiente. La presentacion debe contener lo siguiente:

a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la
entidad emisora, con indicacién del Monto y las caracteristicas de las acciones, cuyo
registro solicitan.

b) Copia del estatuto donde se encuentre contemplada la facultad de Emision
de las Acciones Escriturales, inscripto en el Registro Pablico.
C) Copia autenticada la Escritura Pablica en donde se encuentra transcripta la

emisién de acciones y sus caracteristicas. En el caso de acciones preferidas rescatables,
el precio de rescate debe estar indicado en el instrumento de emision.

d) Indicar la entidad que llevara el registro de las Acciones Escriturales, la cual
debera ser una entidad autorizada por la Comisién Nacional de Valores.

e) Copia del Contrato de servicio de registro de acciones escriturales suscripto con
la entidad autorizada por la CNV para llevar dicho registro.

f) Adicionalmente se deberdn presentar los siguientes documentos e
informacion:

1. Prospecto de Emision segin Anexo A del presente Titulo normativo.

2. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros Ptblicos
de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni haberse
decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado de
interdiccion (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la
fecha de presentacion de la solicitud).

3. Estados Financieros basicos correspondientes al dltimo trimestre
presentado en la Comisiéon Nacional de Valores, ajustados a las
reglamentaciones dictadas por esta. Cuando la solicitud de inscripcién
fuera presentada entre el 15 de febrero y el 30 de marzo inclusive,
debera presentar los Estados Financieros basicos correspondientes al
cierre de ejercicio anual en carécter de declaracion jurada.

4. Copia del aviso informando el periodo para el ejercicio del derecho de
opcién preferente e indicando las caracteristicas de la emision, sin
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perjuicio de la comunicacién cursada a cada uno de los accionistas
segiin Anexo B del presente Titulo normativo

5. Modelo del aviso a publicar sobre la emisién de acciones segtin Anexo
C del presente Titulo normativo.

6. Declaracion jurada sobre la veracidad de la informacion
proporcionada a la Comisiéon Nacional de Valores y que acompafia a
la solicitud de inscripcion de la emision.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electronica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Conversion de los titulos fisicos representativos de acciones. La
sociedad podra convertir los titulos fisicos representativos de sus acciones en
Acciones Escriturales. El emisor gestionard con sus accionistas la recolecciéon de
todos los titulos fisicos, su anulacién, y posterior comunicacién a la entidad que
llevara el registro de las Acciones Escriturales para que se puedan registrar en
cuentas el nombre de sus titulares, una vez registradas dichas acciones emitidas e
integradas en los registros de la Comisiéon. Los titulos fisicos que no sean
presentados al emisor para que este los anule y los comunique a la entidad que
llevara el registro de las Acciones Escriturales, no podran tener reventa, hasta que el
accionista presente el titulo respectivo al emisor para el procedimiento de su
conversion.

Articulo 3°. Anotaciones en Cuenta. Las anotaciones en Cuenta deberan contener
como minimo los siguientes datos:

a) Denominacion del Emisor, domicilio, fecha y lugar de constitucién, duraciéon
e inscripcion;

b) El capital social;

C) El valor nominal, cantidad y clase de acciones que representa el titulo y
derechos que comporta;

d) Identificacion de los accionistas (persona fisica o juridica), nimero y tipo de
documento;

e) La transmision de acciones, y la fecha en que se verifican; y,

f) Los gravamenes que pesan sobre las acciones.

Articulo 4°. Gravamenes. La constituciéon de derechos reales limitados u otra clase
de gravdmenes o medidas cautelares o administrativas sobre acciones representados
por medio de Anotaciones en Cuenta, debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcién, en caso de tratarse de un derecho de prenda,
equivaldré al desplazamiento posesorio del titulo.

Articulo 5°. Certificados de Custodia y Certificados de Depdsito. Las entidades
encargadas de registro de acciones escriturales, de acuerdo a lo establecido en la Ley

de Mercado de Valores, deberan expedir a solicitud del accionista el certificado que
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acredite su calidad de accionista, asi como el Certificado de Deposito
correspondiente para la participacion en las asambleas de la sociedad.

Articulo 6°. Reglamento Operativo. La negociacion de acciones bajo el régimen de
acciones escriturales registradas, se sujetard a lo establecido en el Reglamento
Operativo del Sistema Electrénico de Negociacion de una Bolsa, debiendo la misma
arbitrar todas las medidas necesarias para el correcto funcionamiento del sistema
acorde a sus reglamentaciones internas dictadas al efecto y, para el cumplimiento de
las mismas por parte de todos los agentes intervinientes.
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CAPITULO 3

DE LA EMISION DE CERTIFICADOS GLOBALES DE ACCIONES
SECCION 1

DEFINICIONES GENERALES

Articulo 1°. Certificados Globales de Acciones. Las sociedades anénimas emisoras
de capital abierto, si sus estatutos lo facultan, podran emitir certificados globales de
sus acciones, los cuales son titulos definitivos, negociables y divisibles, y que seran
emitidos con el fin de su negociacién a través del sistema electrénico de una bolsa.

Articulo 2°. Clase de acciones. Representan al conjunto de titulos emitidos con
idénticas caracteristicas dentro de cada una de las mismas, instrumentados en un
solo titulo global representativo de la clase.

Articulo 3°. Gravamenes. La constituciéon de derechos reales limitados u otra clase
de gravdmenes o medidas cautelares o administrativas sobre acciones representados
por medio de Certificados Globales de Acciones, debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcién, en caso de tratarse de un derecho de prenda,
equivaldra al desplazamiento posesorio del titulo.

SECCION 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Solicitud de Registro. La solicitud de registro de Acciones para oferta
publica, a través de la emisién de Certificados Globales en la CNV, debe presentarse
acompafiada de una copia del comprobante de pago del arancel correspondiente. La
presentacién debe contener lo siguiente:

a) Nota de solicitud de inscripcién: suscripta por el representante legal de la
entidad emisora, con indicacion del Monto y las caracteristicas de las acciones, que
comprenden la emision del Certificado Global, cuyo registro solicitan.

b) Copia del Instrumento donde se acordé la Emisiéon de las Acciones a través de
Certificados Globales, con las caracteristicas de las acciones a emitir. En el caso de
acciones preferidas rescatables, el precio de rescate debe estar indicado en el
instrumento de emision.

C) Facsimil del Certificado Global de Acciones.

d) Indicacion de las normas de seguridad a utilizar por la sociedad en la
confeccion de los Certificados Globales.

e) Adicionalmente se deberdn presentar los siguientes documentos e
informacion:

1. Prospecto de Emision segtin Anexo A del presente Titulo normativo.

2. Certificado expedido por la Direccion General de los Registros Ptablicos
de no haberse solicitado convocatoria de acreedores ni haberse
decretado la quiebra del emisor; y de no encontrarse en estado de
interdiccién (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la
fecha de la presentacién de la solicitud).

3. Estados Financieros basicos correspondientes al dltimo trimestre
presentado en la Comision Nacional de Valores, ajustados a las
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reglamentaciones dictadas por esta. Cuando la solicitud de inscripcién
fuera presentada entre el 15 de febrero y el 30 de marzo inclusive,
deberé presentar los Estados Financieros bésicos correspondientes al
cierre de ejercicio anual en carécter de declaracion jurada.

4. Copia del aviso informando el periodo para el ejercicio del derecho de
opcién preferente e indicando las caracteristicas de la emision, sin
perjuicio de la comunicacién cursada a cada uno de los accionistas
segtin Anexo B del presente Titulo normativo

5. Modelo del aviso a publicar sobre la emisién de acciones segtin Anexo
C del presente Titulo normativo.

6. Declaracion jurada sobre la veracidad de la informacion
proporcionada a la Comisién Nacional de Valores y que acompafia a
la solicitud de inscripciéon de la emision.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Reglamento Operativo. La negociacién de acciones que forman parte
de un Certificado Global de Acciones registrado, se sujetara a lo establecido en el
Reglamento Operativo del Sistema Electrénico de Negociaciéon de una Bolsa,
debiendo la misma arbitrar todas las medidas necesarias para el correcto
funcionamiento del sistema acorde a sus reglamentaciones internas dictadas al
efecto y, para el cumplimiento de las mismas por parte de todos los agentes
intervinientes.

Articulo 3°. Certificados de Custodia y de Depésito. Las entidades encargadas de
la custodia de los Certificados Globales de Acciones, de acuerdo a lo establecido en
la Ley de Mercado de Valores, deberdn expedir a solicitud del accionista el
certificado de custodia que acredite su calidad de accionista, asi como el Certificado
de Depésito correspondiente para la participacion en las asambleas de la sociedad.

Articulo 4°. Anotaciones en Cuenta. Las anotaciones en Cuenta deberan contener
como minimo los siguientes datos:

a) Denominacién del Emisor, domicilio, fecha y lugar de constitucion, duracion
e inscripcion;

b) El capital social;

C) El valor nominal, cantidad y clase de acciones que representa el titulo y
derechos que comporta;

d) Identificacion de los accionistas (persona fisica o juridica), nimero y tipo de
documento;

e) La transmision de acciones, y la fecha en que se verifican; y,

f) Los gravamenes que pesan sobre las acciones.
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CAPITULO 4
DEL DERECHO DE OPCION PREFERENTE

Articulo 1°. Derecho de Opcidn preferente. El derecho de opcién preferente lo
ejerceran los accionistas que acreditan su calidad de tales, en la proporcién a las
acciones que posean y de acuerdo a su clase, atendiendo lo previsto en la ley de
Mercado de Valores y en los estatutos sociales de la sociedad.

Articulo 2°. Oferta pablica del derecho de opcion preferente. Para realizar la oferta
publica del derecho de opcidn preferente de suscripcion de acciones, el emisor
debera emitir a pedido del accionista, un certificado en el que conste la cantidad vy,
clase de acciones que le correspondan suscribir, indicando, ademas, si el derecho se
ejercerd a valor nominal o libro, de acuerdo a lo previsto en los estatutos o en su
defecto a través de la asamblea en que se decidi6 la emision.

Articulo 3°. Acciones no suscriptas. Una vez vencido el plazo establecido para
ejercer el derecho de opcion preferente, los saldos no suscriptos de la emision, si los
hubiere, podran ser colocados a terceros de conformidad a las normas vigentes que
rigen al mercado de valores.

Articulo 4°. Exclusiones. Las sociedades emisoras que hagan oferta ptublica de otros
valores que no sean acciones, se encuentran exceptuadas del cumplimiento de lo
dispuesto en el presente Capitulo.

Articulo 5°. Preferencia para adquisicion de acciones integradas. Si en los estatutos
sociales de la Sociedad Emisora de Capital Abierto, se encontrare previsto el derecho
de preferencia a los accionistas de la sociedad para la adquisicién de acciones
integradas, la entidad autorizada por la Comisién Nacional de Valores para el
registro de anotaciones en cuenta debera bloquear el desplazamiento posesorio del
titulo hasta que se informe a la entidad autorizada para la anotacién en cuenta.
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ANEXOS TITULO 18

ANEXO A

PROSPECTO DE EMISION DE ACCIONES

En la primera pagina del prospecto, se incluird con cardcter DESTACADO el siguiente
texto:

"Emision inscripta (Datos del registro CNV):.......ccccccoveence. de fecha.........c.covveevecrvecrnenenne.

Esta inscripcion sélo 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 de la entidad emisora.

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 empresa).

El Directorio de la entidad emisora manifiesta, con cardcter de Declaracion Jurada, que el presente
prospecto contiene informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacion patrimonial economica y financiera de la sociedad y toda aquella que deba ser de conocimiento
del piiblico inversor con relacion a la presente emision, conforme a las normas legales y reglamentarias
vigentes.

La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores registrados. La
circunstancia que la Comision haya inscripto esta emision no significa que garantice la solvencia del
emisor. La informacidn contenida en este prospecto es de responsabilidad de la sociedad (nombre). EI
inversionista deberd evaluar la conveniencia de adquirir estos valores emitidos.”

Firma del Presidente de la sociedad.
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LAS PAGINAS SIGUIENTES DEBERAN CONTENER:

(Obs: Todas las paginas deberan estar firmadas por el Presidente de la entidad emisora)
CONTENIDO DEL PROSPECTO DE EMISION DE ACCIONES:

El prospecto debera contener al menos la siguiente informacion:

a) Datos de la sociedad: Denominacién y objeto social, domicilio, teléfonos, email;

b) Breve resefia histérica del emisor;

c) En caso que el emisor tenga vinculacion con algiin grupo Empresarial, debera indicarse su

calidad de matriz o subsidiaria en su caso, y la participacion porcentual en dichas entidades,

con descripcion de las actividades a que éstas se dedican. Dicha vinculacién se establecera de

acuerdo a lo previsto en el articulo 34 y siguientes de la Ley de Mercado de Valores.

d) Composicién Accionaria (cuadro resumen: cantidad de acciones, tipo, montos suscriptos e

integrados, votos, accionistas con mas del 10% del capital y con mas del 10% de los votos).

e) Individualizacién de los quince principales accionistas del emisor, con indicacién del

porcentaje y nimero de sus tenencias.

f) Individualizaciéon de quienes detenten en forma individual o en conjunto el diez por ciento

o mas de las acciones;

g) Individualizacién de todos los miembros titulares del Directorio y del sindico del emisor,

con una breve sintesis de su trayectoria profesional y experiencia, asi como de la de sus

principales ejecutivos. Se debera indicar, ademas, las empresas con las cuales los miembros

del Directorio estuvieren vinculados en calidad de socios o accionistas o como integrantes

de sus 6rganos de administracion o fiscalizacion;

h) Organigrama de la sociedad;

i) En caso que el emisor cotice sus acciones en Bolsa, adjuntard un resumen de las

transacciones realizadas durante los tltimos seis meses, indicando mes, afio, nimero de

acciones transadas, monto en guaranies operado, y precio medio, también expresado en

guaranies; suministrado por la Bolsa de Valores;

j) En caso de que el emisor cuente con emisiones vigentes de titulos de deuda a través de oferta

publica se incluiran los datos referidos a la emision (montos, vencimientos, etc.);

k) Mercado que usara el emisor para captar recursos del ptblico inversor e intermediarios que

operaran al efecto con indicacién del nombre y el domicilio de éste. De recurrirse a la

colocacion directa, debera sefialarse el lugar y horario de atencién del emisor y el encargado

responsable;

1) Monto del capital a emitir y las caracteristicas de las acciones (Series, Numeros, Clases,

Tipos, Cantidad de votos), procedimiento para el ejercicio del derecho de opcién preferente,

precios, condiciones y plazos de integracion; plazo de suscripcién y/ o colocacion. En el caso

de acciones preferidas rescatables, debe estar indicado el precio de rescate;

En el caso de acciones de entidades financieras, se debe incorporar informaciéon de que la

Superintendencia de Bancos podra determinar la no distribucién de dividendos.

m) Relato detallado del destino u objeto de los fondos que se obtengan de la emisién;

n) Resumen comparativo de los estados financieros de los 3 dltimos afios y del dltimo

trimestre presentado en la CNV, ajustados a las reglamentaciones dictadas por la Comisién

Nacional de Valores. Cuando la solicitud de inscripcion fuera presentada entre el 15 de

febrero y el 30 de marzo inclusive, se debera indicar en el prospecto que los Estados

Financieros basicos correspondientes al cierre de ejercicio anual han sido presentados con

caracter de declaracion jurada y, que ain no cuentan con Informe de Auditoria Externa;

0) Sin perjuicio de todo lo anterior, se deberd incorporar al prospecto todo hecho relevante y

se podra agregar cualquier otra informacién que se estime pertinente y, en su caso, la que sea

requerida por la CNV.
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ANEXO B

COMUNICACION A LOS ACCIONISTAS

En asamblea ..........ccuueu....... de accionistas celebrada el ............ , se acord6 aumentar el capital
de la empresa (o se acordd emitir dentro del capital social) a G........... dividido en
............ acciones ............. (Obs: se deberan incluir las caracteristicas de la emisién de acciones)
para ser suscriptas e integradas de la siguiente manera: ............... (Obs: Se deberan incluir los
datos de forma de pago y plazo de integracion).

El motivo de emisién es: .................. (Obs: describir)

Los accionistas tendran derecho de opcion preferente para suscribir .......... acciones de
esta emision, en proporcion a las acciones que posean y de acuerdo a su clase. Estas
acciones seran ofrecidas a valor ........ (Obs: se debera indicar si es a valor nominal o libro)
............ por accién .........(Obs: indicar si sera al contado o a plazo). Ademas, la sociedad
debera indicar a los accionistas la cantidad y clase de acciones que le corresponden en la
emision.

La suscripcion y pago se hara en las oficinas de la empresa, en el siguiente domicilio................. ,
y horario.........

El periodo para el ejercicio del derecho de opcién preferente serd de 30 dias contados desde
la fecha de la dltima la publicacién del aviso correspondiente al llamado a los accionistas, el
cual se publicara en el periddico .................... y durante los siguientes dias..............

Los accionistas deberdn manifestar por escrito a la emisora su intencién de suscribir las
acciones, dentro del plazo antes mencionado. En caso contrario, se entenderd que los
accionistas renuncian a este derecho.
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ANEXO C

AVISO A PUBLICAR SOBRE EMISION DE ACCIONES

EMISOR

DOMICILIO

MOTIVO DE LA EMISION/DESTINO DE LOS FONDOS:
N° REGISTRO EMISION EN LA CNV FECHA
EMISION APROBADA POR ASAMBLEA ( agregar el N° de Actay fecha
correspondiente)
MONTO DE LA EMISION (Caracteristicas: Series, N°s. de
acciones, valor nominal, clases, tipos, etc.)
VALOR DE COLOCACION

FORMA DE EMISION

Para la compra de este titulo se debera contactar con las Casas de Bolsas debidamente habilitadas en la
Comision Nacional de Valores.

SE DEBE AGREGAR LA SIGUIENTE LEYENDA:

"La Comision Nacional de Valores no se pronuncia sobre la calidad de los valores
registrados. La circunstancia que la Comisién haya inscripto esta emisién no
significa que garantice la solvencia del emisor. La informaciéon contenida en la
solicitud y antecedentes es de responsabilidad exclusiva del emisor. El inversionista
debera evaluar la conveniencia de adquirir los valores a que se refiere este aviso".
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TITULO 19. SOCIEDADES ADMINISTRADORAS Y FONDOS
PATRIMONIALES DE INVERSION

CAPITULO 1
AMBITO GENERAL

Articulo 1°. Régimen legal. Las Sociedades Administradoras de fondos
patrimoniales de inversion y los fondos que éstas administren se regiran por la Ley
que regula los fondos patrimoniales de inversion y por el presente reglamento, por
los reglamentos internos aprobados para cada fondo por la CNV, y por las
disposiciones normativas impartidas por ésta.

Articulo 2°. De los fondos. Los fondos patrimoniales de inversion pueden
distinguirse en mutuos y de inversidn, y segin su naturaleza deberan adoptar
alguno de los tipos siguientes:

a) Fondos mutuos:

1. De renta variable: fondos conformados por titulos con rendimiento
variable, es decir, no se conoce con certeza cudl serd el rendimiento de
dichos titulos, por la dependencia de muchos factores.

2. De renta fija: fondos conformados por titulos con rendimiento fijo, es
decir, se conoce con certeza cudl seréa el rendimiento de dichos titulos.
Son titulos cuyo rendimiento esta dado por una tasa fija de interés o
condiciones fijas, pactadas para todo el periodo de la inversién.

3. De renta mixta: fondos conformados tanto por titulos con rendimiento
tijo como variable.

4. Fondo de Fondos de renta variable: Son fondos cuyos activos son
inversiones en otros fondos con titulos de rendimiento variable, es
decir, no se conoce con certeza cudl serd el rendimiento de dichos
titulos, por la dependencia de muchos factores.

5. Fondo de Fondos de renta fija: Son fondos cuyos activos son
inversiones en otros fondos con titulos de rendimiento fijo, es decir, se
conoce con certeza cudl serd el rendimiento de dichos titulos. Son
titulos cuyo rendimiento estd dado por una tasa fija de interés o
condiciones fijas, pactadas para todo el periodo de la inversion.

6. Fondo de Fondos de renta mixta: Son fondos cuyos activos son
inversiones en otros fondos con titulos con rendimiento fijo como
variable.

b) Fondos de inversion: Los tipos de fondos de inversion dependen de la
modalidad y criterios de diversificacién y especializacion de su régimen de
inversion y objetivo.
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CAPITULO 2
REQUISITOS PARA REGISTRO DE SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

Articulo 1°. Requisitos para registro. A mas de lo previsto en la Ley de Fondos
Patrimoniales de Inversion, deberd presentarse ante la CNV, la siguiente
informacién y documentacion:

a) Nota de solicitud de inscripcién firmada por el Presidente de la sociedad;

b) Datos de la sociedad: Denominaciéon social, direcciéon, teléfono, correo
electréonico, nimero de R.U.C.;

C) Copia autenticada de los estatutos sociales debidamente inscriptos en los

registros publicos correspondientes, ajustado a lo establecido en la Ley de Fondos
Patrimoniales de Inversion;

d) Balance de apertura, comprobacion del capital integrado exigido;

e) Indicaciéon de los bienes de la sociedad, de las cuentas bancarias y de las
disponibilidades de la sociedad con firma del Presidente, Contador y Sindico;

f) Detalle de la estructura organizativa, recursos humanos y tecnolégicos;

g) Manual de politicas de prevenciéon de lavado de dinero o bienes;

h) Nomina de los directores y sindicos, asi como de los principales ejecutivos,

apoderados y descripciéon de cargos o funciones que desempefen en la sociedad.
Ademas, se deberd indicar, cuando corresponda, su participaciéon en 6rganos de
administracién o de fiscalizacion de otras personas juridicas y vinculos
patrimoniales que posean en otras entidades;

No podran ser Directores de Sociedades Administradoras quienes estén
comprendidos en la revisiéon de las listas de sanciones financieras vinculadas al
terrorismo y la proliferacion de armas de destruccién masiva sefialadas en la
normativa de la Seprelad.

i) Nomina con indicaciéon del oficial de cumplimiento y auditor interno
designados segin lo dispuesto en las normativas emitidas a tal efecto por la
Secretaria de Prevencion de Lavado de Dinero (SEPRELAD) o sus modificaciones;

) Curriculum vitae de cada uno de los directores, sindicos, gerentes y, copia de
sus respectivos documentos de identidad;
k) Manifestacion suscripta por sus directores, sindicos y gerentes con carécter

de declaracién jurada, en la que éstos afirmen no hallarse comprendidos en las
causales de inhabilidad previstas en la Ley de Fondos Patrimoniales de Inversion;
1) Copia del documento de identidad de los representantes legales, directores,
sindicos, gerentes y apoderados;

m)  Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composiciéon
accionaria de la siguiente manera: 1) accionistas que detentan el diez (10) por ciento
o méas de participaciéon en el capital. En casos de accionistas que sean personas
juridicas, se deberd llegar hasta los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes
detentan el diez (10) por ciento o mas de participacion en el capital; 2) los accionistas
que representan hasta el cincuenta y uno (51) por ciento del capital, y hasta un
méximo de veinte (20) accionistas.

n) Ambos casos deberan ser informados segtin formato Anexo A del presente
Titulo normativo;
0) Para el caso de los fondos mutuos: Modelos de solicitudes de inversién, de

rescate y de extracto de cuenta;
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P) Indicaciéon de los mecanismos e instrumentos a través de los cuales se
representaran los aportes expresados en cuotas del fondo;

q) Indicacién de los mecanismos a ser utilizados por la sociedad para el
suministro de informacion a los participes;

r) Indicacion del sistema de registro de deliberaciones (libro de actas, etc.) del
Comité de Vigilancia, ello para el caso de la administraciéon de fondos de inversion;
s) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras, con

fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la
solicitud, de cada uno de los directores, sindicos y gerentes;

t) Certificado de antecedentes judiciales, de los directores, sindicos y gerentes,
con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de
la solicitud;

u) Manifestacién suscripta por los directores, sindicos y gerentes en carédcter de

declaracion jurada que no cuentan con condena firme sobre hechos punibles contra
el patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o en el extranjero.

V) Declaracion jurada sobre la veracidad de la informacion proporcionada a la
CNV y que acompana a la solicitud de inscripcion;

w)  Las demas informaciones o documentaciones que requiera la CNV. Para lo
establecido en los incisos k), u), v), la Comisién podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Constitucion de filiales de bancos y financieras. Las Sociedades
Administradoras de fondos patrimoniales de inversién que sean filiales de Bancos y
Financieras se ajustardn también a lo previsto en la Ley de Fondos Patrimoniales de
Inversién, adjuntando copia autenticada del documento de aprobacién respectiva
de su Autoridad Administrativa de Control.

Articulo 3°. Capital integrado. Las Sociedades Administradoras deberan acreditar,
para su registro, la integracion en dinero en efectivo, de un capital minimo
equivalente a mil trescientos (1.300) salarios minimos establecidos para trabajadores
de actividades diversas no especificadas en la Capital de la Reptublica. El capital
social estard representado por acciones nominativas.

Se considerard equivalente a la integracion en dinero en efectivo a la integracion de
activos que representen un depésito en dinero en efectivo, y que gocen de alta
liquidez, como ser:

-Certificados de Depositos de Ahorro emitidos por entidades del sistema financiero.
-Cuota parte de fondos mutuos registrados en la CNV.

-Titulos de deuda registrados ante la CNV con calificacién AA o superior.
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Para la equivalencia de titulos expresados en moneda extranjera, el tipo de cambio
a ser considerado serd el tipo de cambio referencial del Banco Central del Paraguay,
con un descuento del 10%.

La Sociedad Administradora debera presentar nota en caracter de declaracién jurada
de que fue realizada la debida diligencia bajo el régimen ampliado para accionistas
con una tenencia mayor o igual al 10%, segtn los parametros de la normativa
dispuesta por la Seprelad para sujetos obligados del mercado de valores, para su
registro, y luego en forma periédica ante cualquier cambio en la némina accionaria
que represente una tenencia accionaria igual o mayor al 10%.

Cualquier integraciéon de capital cuando se refiera a disponibilidades debe ser a
través de cuentas habilitadas en entidades financieras nacionales.

El estatuto social de las Sociedades Administradoras debera contemplar que no
podrén ser accionistas ni directores de las Sociedades Administradoras quienes
estén comprendidos en la revision de las listas de sanciones financieras vinculadas
al terrorismo y la proliferacion de armas de destruccién masiva sefialadas en la
normativa de la Seprelad.

CAPITULO 3
REQUISITOS PARA REGISTRO DE FONDOS PATRIMONIALES DE
INVERSION

Articulo 1°. Requisitos. El registro y autorizacion de fondos patrimoniales de
inversién a ser constituidos en los términos de la Ley de Fondos Patrimoniales de
Inversion esta sujeto a la presentacion de la siguiente, documentacion:

a) Solicitud suscrita por el representante legal;

b) Copia autenticada del Acta de Directorio de la sociedad, o copia con firma
electrénica cualificada, en la que se haya acordado la constitucién del fondo y las
caracteristicas del mismo, y donde conste la aprobacién de su reglamento interno.
Para el caso de los fondos de inversion se debera remitir el documento donde conste
la determinacién de las condiciones de la emision de cuotas del fondo, fijando el
monto a emitir, plazo y precio de colocacién;

C) Reglamento interno o de gestion;

d) Mecanismos e instrumentos a través de los cuales se representaran los
aportes expresados en cuotas del fondo;

e) Las demas informaciones o documentaciones que requiera la CNV.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electronica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direcciéon de correo electréonico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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SECCION 1
DE LOS FONDOS DE INVERSION

Articulo 1°. Cuotas de participacion. Las cuotas de participacion serdn valores de
oferta publica y se inscribiran en el Registro de la CNV.

No podran colocarse cuotas de participacion de un fondo de inversién, en una Bolsa
de Valores del pais, sin que previamente se encuentren inscritas en el Registro antes
indicado. Estas cuotas pueden representarse en forma fisica o mediante anotaciones
en cuenta, a través de entidades habilitadas por la CNV, y de acuerdo al
procedimiento y a las disposiciones que establezca al respecto la CNV.

La inscripcion de las cuotas de participacion a ser emitidas requerira la presentacion
de un prospecto ala CNV. La CNV remitird a las Bolsas de Valores, el certificado de
registro correspondiente.

Articulo 2°. Contenido minimo del prospecto. El prospecto debe contener toda la
informacion relevante sobre el fondo de inversion. El prospecto debe incorporar una
declaraciéon jurada sobre la veracidad de la informacién, suscripta por el
representante legal de la sociedad administradora.

En el prospecto se debe revelar como minimo:

a) Descripcion del fondo: Objeto y caracteristicas del fondo, politica de
inversion, descripcion, politicas y advertencias acerca de los riesgos asociados.
b) Caracteristicas de la emision de cuotas de participacion: Caracteristicas de

la emision, tales como monto, valor nominal y ntimero de cuotas, precio y plazo de
colocacion y agentes colocadores, entidad de custodia, calificacién de riesgo si
tuviere.

Condiciones de compra de cuotas del fondo incluidos los valores minimos y
maximos de inversion, limites para permanencia, reglas para suscripcion. Forma de
representacion de las cuotas (en forma fisica o mediante anotaciones en cuenta).

C) Politica de inversién: Descripcion de la politica de inversion. Se detallara, a
lo menos, lo siguiente: Indicacion del sector econémico vinculado a los titulos
valores en los que invertiran; politica de diversificaciéon de las inversiones; politica
de endeudamiento; u otros antecedentes que permitan entregar mayor informacién
acerca de los riesgos y potenciales retornos del fondo; forma de valorizacién de las
inversiones del fondo.

d) Riesgos del fondo: Tipo de riesgos y administracion de riesgos.

e) Cuotas de participacién: Forma y calculo de valorizacién, horario de cierre
de las operaciones del fondo, forma de representaciéon. Reglas para suscripcion.
Descripcion de la politica de reparto de beneficios del fondo; especificando los
términos y condiciones de pago.

f) Comisiones, costos y gastos que asume directamente el fondo.
g) Asambleas de participes y comité de vigilancia: Reglas de funcionamiento.
h) Régimen de informacion para el participe: Indicar tipo de informacion,

periodicidad, lugares de consulta o medios para su difusion.
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i) Informacion sobre la sociedad administradora: Antecedentes de su
constitucion y datos generales, estructura juridica, capital social y accionistas de la
sociedad, composiciéon del Directorio, informacién contable anual del ejercicio
anterior y del tltimo trimestre del afio en curso.

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

En la primera pagina la portada contendra el nombre del fondo, de la sociedad
administradora, fecha del prospecto, datos de la Resoluciéon de la CNV que registra
la emision de las cuotas del fondo.

Las paginas del prospecto deben estar numeradas y en hojas con membrete y logo
de la sociedad administradora, y contar con firma y aclaracién de firma y cargo de
la persona autorizada segtin estatutos sociales.

El prospecto deberé estar a disposicién en las oficinas de la administradora del fondo
y en las de los agentes colocadores.

En la segunda péagina debe contener el siguiente texto:

NOTA IMPORTANTE PARA EL INVERSIONISTA:

"Serior Inversionista: Antes de invertir consulte e investigue sobre el fondo en el cual desea
participar. Este prospecto contiene informacion sobre las caracteristicas esenciales y riesgos
del fondo (indicar nombre), por lo que se requiere su lectura".

La sociedad administradora del fondo de inversion manifiesta con cardcter de declaracion
jurada, que el presente prospecto contiene informacion veraz.

La Comisién Nacional de Valores no emite opinion sobre la veracidad, exactitud o suficiencia
de la informacion contenida en este prospecto y no asume responsabilidad por la situacién
financiera del fondo (indicar nombre).

La autorizacion para realizar oferta puiblica no implica una recomendacion de inversion sobre
el fondo o su sociedad administradora.

La inversion en el fondo no constituye depdsito ni ahorro y no cuenta con garantia. La
inversion es a cuenta y riesgo exclusivo del inversionista".

Articulo 3°. Derecho de opcion preferente. Cada vez que se efectie una oferta
preferente de suscripciéon de cuotas, la administradora deberd comunicar a los
titulares de cuotas con derecho a concurrir a la suscripcién preferente, dejando
constancia de las opciones para suscribir cuotas de aumento de capital del fondo.

Los titulares de cuotas con derecho a suscribir las opciones o los cesionarios de éstas,
manifestaran por escrito a la administradora su intencién de suscribir las cuotas
dentro del plazo de 30 (treinta) dias contados desde la fecha de publicacion del aviso
en el periédico mencionado en el reglamento interno del respectivo fondo, mediante
un aviso destacado. De no existir manifestacion dentro de dicho plazo se entendera
como renuncia a este derecho.
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La transferencia de opciones de suscripcion de cuotas se hard mediante instrumento
privado suscrito por el cedente y el cesionario, ante un intermediario de valores o
ante Escribano Publico, en el que se detallaran las opciones objeto de transferencia.

Articulo 4°. Plazo de colocacion. Se entendera por plazo de colocacion, el plazo para
ofrecimiento en mercado primario a través de oferta ptblica de las cuotas del fondo.
Para la colocacion de fondos, el plazo no podré exceder de 12 (doce) meses, contados
desde la fecha de la autorizacién del fondo por la Comision.

Cumplido este plazo, el nimero de cuotas del fondo quedara reducido al de las
efectivamente pagadas, salvo que el plazo mismo fuera prorrogado por la Comisién,
de conformidad a la Ley de Fondos Patrimoniales de Inversién, por causas
debidamente fundadas.

Vencido el plazo prorrogado por la Comisién, el nimero de cuotas del fondo
quedara reducido al de las efectivamente pagadas, sin convocar a una Asamblea de
Participes.

Articulo 5°. Plazo de suscripcion. Se entendera por plazo de suscripcion, el plazo
durante el cual el fondo debera alcanzar el monto minimo de patrimonio establecido
en el Reglamento Interno y la cantidad minima de participes segtun lo dispuesto en
la Ley, lo cual serd contado desde la primera integracion (suscripcién) en mercado
primario. El Fondo tendra 6 (seis) meses desde la primera suscripciéon al mismo, para
alcanzar ambas condiciones. Si no alcanzare lo establecido, la sociedad
administradora deberda comunicar este hecho a la Comisién dentro de las 48
(cuarenta y ocho) horas siguientes de ocurrido el mismo, disponiendo de un plazo
de hasta 180 (ciento ochenta) dias para subsanar el déficit producido, salvo que la
Comisién prorrogue este plazo por igual periodo. Si en dicho plazo no se
regularizare esta situacion, se procederd sin mas tramite a la liquidacién del fondo.

Se considerara que una emision no ha fracasado, si ha alcanzado las dos condiciones
del parrafo anterior dentro de los plazos establecidos, entendiéndose como reunidas
las condiciones establecidas en el Articulo 22 de la Ley de Fondos Patrimoniales de
Inversion.

Hasta tanto no retna estas condiciones, el Fondo no podra invertir los recursos
captados en el proyecto previsto en su reglamento interno, salvo en titulos emitidos
por el Tesoro Publico o garantizados por el mismo, cuya emisién haya sido
registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV, o en titulos emitidos por el
Banco Central del Paraguay, u otros determinados por el Directorio de la Comisiéon
a través de Circulares.

Terminado el periodo de suscripcién y pago de cuotas, establecido en este articulo,
ninguna persona podra controlar, por si sola o en un acuerdo de actuacién conjunta,
més de un 25% (veinticinco por ciento) de las cuotas del fondo. La sociedad
administradora velard para que el citado porcentaje méximo, no sea excedido por
colocaciones de cuotas efectuadas por su cuenta y por las demds personas indicadas,
y si asi ocurriere, dichas personas deberdn enajenar las cuotas partes que exceden el
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25% (veinticinco por ciento) en un plazo de 6 (seis) meses. En tanto subsista la
situacion de exceso, las personas alcanzadas que excedan el porcentaje sefialado, no
podréan votar en Asambleas de Participes.

SECCION 2
DE LOS FONDOS MUTUOS

Articulo 1°. Cuotas. Los aportes quedaran expresados en cuotas del fondo, de igual
valor y caracteristicas. La forma y célculo de valorizacién de las cuotas y su forma
de representacion deben hallarse indicados en el reglamento interno o de gestion.

Articulo 2°. Representacion de Tenencia. La tenencia actualizada del cuotapartista,
serd representado por un extracto de cuenta, el cual debe ser transmitido por medios
electrénicos, pudiendo ademas a solicitud del cuotapartista ser remitido por medio
fisico por la sociedad administradora, reflejando todos los tipos de movimientos
(suscripciones/rescates), su numeracion de vinculacién a dichas solicitudes, asi
como indicacién del Contrato formalizado entre las partes, cantidad de cuotas, valor
de la cuota en el momento de la solicitud, monto liquidado, y saldo de cuotas con el
valor monetario correspondiente a la fecha del extracto.

Articulo 3°. Valor unitario de cuotas. El valor unitario de las cuotas de un fondo a
una fecha determinada se establece dividiendo el valor del patrimonio neto del
fondo (activos netos) entre la cantidad de cuotas en circulaciéon. La cantidad de
cuotas en circulacién a una fecha determinada, sera calculada tomando la cantidad
de cuotas partes del dia anterior, mas solicitudes de suscripcion pagadas, menos
solicitudes de rescate recepcionadas.

A tal efecto, se tomara en cuenta el valor del patrimonio neto que resulte de la
respectiva valoracion al cierre de operaciones del fondo, asi como la cantidad total
de cuotas en circulacién segtin lo determinado en el parrafo anterior.

El valor de la cuota parte para las suscripciones pagadas y rescates solicitados dentro
del horario de operaciones del fondo, sera el correspondiente al valor de la cuota
parte al cierre del dia anterior.

Se podra expresar la cantidad de cuotas con fracciones o decimales.

Articulo 4°. Pagos por suscripcién y rescate de fondos mutuos. En los respectivos
reglamentos internos de los fondos, se establecera el horario de cierre diario de
operaciones para los pagos por suscripcion y solicitudes de rescate. La forma de
pago para la suscripcion se hara a través de cuentas habilitadas en instituciones del
sistema financiero, local o en el extranjero, regulados por una autoridad
administrativa de control, por medio de depésitos en cheque o de 6rdenes de pago
via transferencias electrénicas

El participe podra rescatar sus cuotas del fondo a través de la presentacion de la
solicitud de rescate a la sociedad administradora. Esta efectuard una liquidacién
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segln el plazo establecido para el pago en el reglamento interno, con el valor que
tenga la cuota al dia de la solicitud de rescate, de acuerdo con el articulo anterior.

Para tal efecto, la sociedad administradora llevard un registro especial, en el que
anotaran las solicitudes de rescate correlativamente por su orden de ingreso, y
ademas numerard y consignara fecha y hora de cada peticién y la forma y fecha de

pago.

Articulo 5°. Canal de transmisién de 6rdenes de Suscripcién y Rescates de Fondos
Mutuos. Las 6rdenes de clientes por Suscripcion y Rescates de Fondos Mutuos
pueden ser transmitidas en forma escrita, por correo electrénico, u otros medios
electronicos, siempre y cuando dichos medios acrediten la identidad del cliente y la
orden, con fuerza probatoria juridica.

Articulo 6°. Pagos por suscripcién. Las Sociedades Administradoras no podran
recibir dinero en efectivo relacionado a la suscripciéon de cuotas partes, debiendo ser
realizados los pagos por las suscripciones a través de cuentas habilitadas en
instituciones del sistema financiero, local o en el extranjero, o a través de 6rdenes de
pago via transferencias electrénicas del sistema financiero.

Articulo 7°. Contratos de suscripcion tnico. Serd determinado el formato de
Contrato de suscripciéon tnico para fondos mutuos, a través de Circular impartida
por el Directorio de la CNV, disponiéndose ademds plazo a las Sociedades
Administradoras para adecuaciéon al mismo, y conformidad del cliente por
mecanismos electrénicos (con firma electrénica), u otros disponibles (con firma
manuscrita). Cualquier modelo de contrato adicional o complementario al formato
tnico, a ser celebrado con participes, debera ser remitido previamente a la CNV para
su no objecion.
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CAPITULO 4

REGLAMENTO INTERNO O DE GESTION

SECCION 1

REGLAMENTO INTERNO O DE GESTION ESPECIFICO

Articulo 1°. Contenido. El reglamento interno especifico de cada fondo debera
contener las menciones exigidas en la Ley de Fondos Patrimoniales de Inversién, los
datos de registro de la sociedad administradora en la CNV, y los datos de resolucion
de la CNV por la que se aprueba el reglamento interno, sin perjuicio de que puedan
establecerse otras menciones para una mejor regulacion.

En los respectivos reglamentos internos de los fondos, se establecera el horario de
cierre diario de operaciones para los pagos por suscripcion y rescate.
Igualmente debe contener el procedimiento para la liquidacion y pago de rescates.

La forma de valorizacion de las inversiones se incluirda en los respectivos
reglamentos internos; al igual que la forma y célculo de valorizacién de las cuotas.
La politica de inversiones de cada fondo debe detallar la estructura del portafolio,
estableciendo los limites minimos y maximos de inversion.

Para el caso de los fondos de inversion el reglamento interno establecerd ademas las
actividades y funciones que deben desarrollar los Comités de Vigilancia para el
cumplimiento de las atribuciones que establece la Ley de Fondos Patrimoniales de
Inversién, debiendo sefialar la celebracion de sesiones periddicas del Comité para el
desempeno de sus funciones.

Igualmente, deberan hallarse indicados los medios de difusiéon para informacién a
los participes. En caso de que una cuota parte se encuentre en condominio, cualquier
notificaciéon que se cursare a uno de los condéminos sera véalida como comunicaciéon
cursada a todos, situacién que debe hallarse prevista en el respectivo reglamento
interno.

Articulo 2°. Aprobacién de la CNV. El proyecto de reglamento interno de gestién
de cada fondo que la sociedad administrara, y el proyecto de los contratos
respectivos a suscribir con los participes, deberd remitirse para su aprobacion a la
CNV, con firmas de las personas habilitadas legalmente por la sociedad
administradora, al pie de cada una de sus hojas debidamente enumeradas.

Articulo 3°. Remuneraciones, comisiones y gastos. El reglamento de cada fondo
debera indicar las remuneraciones, comisiones, y gastos que pueda cobrar la
sociedad administradora al fondo, con indicacién de sus respectivos conceptos.

Articulo 4°. Modificacién de reglamentos. Para el caso de la modificaciéon de
reglamentos internos especificos, se debera presentar a la CNV la propuesta y
fundamentos de las modificaciones pretendidas. Una vez aprobadas por la CNV las
modificaciones a los reglamentos internos de los fondos mutuos, deberdn ser
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comunicadas a los participes, a la direccion registrada en la sociedad
administradora.

Para el caso de los fondos de inversion, una vez que se cuente con la aprobaciéon de
la CNV sobre las modificaciones propuestas por la sociedad administradora, se
requiere la aprobacién de la Asamblea Extraordinaria de Participes.

SECCION 2
REGLAMENTO INTERNO O DE GESTION GENERAL

Articulo 1°. Ambito de aplicacién y contenido. El reglamento interno general, sera
aplicable exclusivamente a los Fondos de Inversion y, debera contener las menciones
exigidas en la Ley de Fondos Patrimoniales de Inversion, los datos de registro de la
sociedad administradora en la CNV, y los datos de resolucion de la CNV por la que
se aprueba el reglamento interno general, sin perjuicio de que puedan establecerse
otras menciones para una mejor regulacion.

En los respectivos reglamentos internos generales, se incluird la forma de
valorizacion de las inversiones. La politica de inversiones de cada fondo debe
detallar la estructura del portafolio, estableciendo los limites minimos y maximos de
inversion.

Se establecera ademas las actividades y funciones que deben desarrollar los Comités
de Vigilancia para el cumplimiento de las atribuciones que establece la Ley de
Fondos Patrimoniales de Inversion, debiendo sefialar la celebracién de sesiones
periédicas del Comité para el desemperio de sus funciones.

Igualmente, deberan hallarse indicados los medios de difusién para informacién a
los participes. En caso de que una cuota parte se encuentre en condominio, cualquier
notificaciéon que se cursare a uno de los condéminos sera valida como comunicacion
cursada a todos, situacion que debe hallarse prevista en el reglamento interno.

Articulo 2°. Aprobaciéon de la CNV. El proyecto de reglamento interno general,
deberé remitirse para su aprobacién a la CNV, con firmas de las personas habilitadas
legalmente por la sociedad administradora, al pie de cada una de sus hojas
debidamente enumeradas.

El formato del reglamento interno general, serd determinado a través de Circular
impartida por el Directorio de la CNV.

Articulo 3°. Remuneraciones, comisiones y gastos. El reglamento de cada fondo
debera indicar las remuneraciones, comisiones, y gastos que pueda cobrar la
sociedad administradora al fondo, con indicacién de sus respectivos conceptos.

Articulo 4°. Modificacién de reglamentos. Para el caso de la modificaciéon de
reglamentos internos generales, se deberd presentar a la CNV la propuesta y

fundamentos de las modificaciones pretendidas. Una vez que se cuente con la
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aprobacion de la CNV sobre las modificaciones propuestas por la sociedad
administradora, se requiere la aprobaciéon de la Asamblea Extraordinaria de
Participes, de todos los fondos especificos dependiente de los Reglamentos Internos
Generales.

Los reglamentos internos generales modificados, solo tendran efecto para los fondos
especificos que aprueben en Asamblea la modificacién, generandose a dicho efecto
un nuevo reglamento interno general; no asi para los fondos especificos que no
aprueben la modificacién, para los que regira el reglamento interno general original.
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CAPITULO 5
PARTICIPES

Articulo 1°. Solicitud de suscripcién y solicitud de inversién. Se utiliza en forma
indistinta en el presente Reglamento.

Articulo 2°. Registro de participes. La sociedad administradora deberd mantener
un registro de participes.

Articulo 3°. Fecha de registro. Segin la forma de ingreso, los participes deben
registrarse de la siguiente manera:

a) Los participes por suscripcion, desde la fecha en que la sociedad recibe el
aporte del inversionista. En el caso de pago con cheque, cuando el valor del cheque
sea percibido por la sociedad administradora, del banco girado;

b) Los participes por transferencia o por particién de condominio, desde la fecha
de la comunicaciéon a la sociedad administradora por medios fehacientes y
adjuntando la documentacioén respaldatoria;

C) Los participes por sucesion por causa de muerte, a partir de la presentacion
de la copia autenticada del certificado de adjudicacion judicial respectiva;
d) Los participes por adjudicacién judicial, con la copia autenticada de los

documentos pertinentes a satisfaccion de la sociedad administradora.
Articulo 4°. Forma de registro de participes.

1) Para Fondos Mutuos:

Cuando la colocacion se realice directamente a través de la Sociedad
Administradora, o a través de agentes colocadores, el registro de participes debera
contener:

a) Identificacién completa del participe, incluyendo ademés vinculacién con el
namero de Contrato, y cédigo interno del Cuotapartista.
b) Identificacion del Fondo (denominacién del fondo, RUC y moneda).

Cuando la colocacién se realice a través de un intermediario de valores que acttie
por mandato y representacion de la Sociedad Administradora para suscribir
contratos con sus clientes, el registro de participes debera contener:

a) Identificaciéon del intermediario de valores, con el cddigo comitente Bolsa.
b) Identificacién del Fondo (denominacién del fondo, RUC y moneda).

2) Para Fondos de Inversién: El registro serd llevado a través de entidades
autorizadas por la CNV, para el registro de anotaciones en cuenta.
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CAPITULO 6
VALORES Y ACTIVOS DE INVERSION

Articulo 1°. Valores. En general, y a través de medios de transaccion competitivos,
regulares, transparentes y supervisados de valores, los fondos podran invertir en:

a) Titulos emitidos por el Tesoro Publico o garantizados por el mismo, cuya
emision haya sido registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV;

b) Bonos soberanos emitidos internacionalmente por el Estado paraguayo;

C) Titulos emitidos por las Gobernaciones, Municipalidades y otros organismos

y entidades del Estado, cuya emision haya sido registrada en el Registro de Valores
que lleva la CNV;

d) Titulos emitidos por el Banco Central del Paraguay;

e) Titulos a plazo de instituciones habilitadas por el Banco Central del Paraguay
y que cuenten con calificacién de riesgo BBB o superior;

f) Titulos de instituciones habilitadas por el Banco Central del Paraguay y que
cuenten con calificaciéon de riesgo local BBB o superior que emitan y coticen en
mercados internacionales;

g) Letras o cédulas hipotecarias establecidas en la Ley General de Bancos,
Financieras y Otras Entidades de Crédito, cuya emisién haya sido registrado en el
Registro de Valores que lleva la CNV;

h) Acciones de sociedades emisoras de capital abierto que tengan transacciéon
bursatil, se encuentren registradas y habilitadas en el Registro de Valores dela CNV,
y que cuenten con calificaciéon de riesgo de A, similar o superior;

i) Bonos, titulos de deuda o titulos emitidos en desarrollo de titularizaciones,
cuya emision haya sido registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV, y que
cuenten con calificaciéon de riesgo BBB o superior;

) Titulos emitidos por un Estado extranjero con calificacién BB-, similar o
superior, que se transen habitualmente en los mercados locales o internacionales; si
un mismo titulo fuere calificado en categorias de riesgo discordantes se debera
considerar la categoria mas baja;

k) Titulos emitidos por Bancos extranjeros dentro de un pais con calificacién BB-
o superior, con una calificacién local en dicho pais de BBB o superior, negociados
habitualmente en los mercados locales o internacionales con precios referenciales
diarios; si un mismo titulo fuere calificado en categorias de riesgo discordantes se
debera considerar la categoria mas baja; al igual que la calificacién de riesgo pais.

1) Titulos emitidos por una emisora extranjera dentro de un pais que cuente con
calificacién BB- o superior, con una calificacién local en dicho pais de A o superior,
negociados habitualmente en los mercados locales o internacionales con precios
referenciales diarios; si un mismo titulo fuere calificado en categorias de riesgo
discordantes se debera considerar la categoria mas baja; al igual que la calificaciéon
de riesgo pais.

m)  Operaciones de venta con compromiso de compra y las operaciones de
compra con compromiso de venta con los valores comprendidos en este articulo, con
contraparte de sujetos supervisados por la Comisiéon Nacional de Valores u otras
autoridades administrativas de control, y negociados a través de las Casas de Bolsa.
Los plazos y limites maximos en este tipo de operaciones deberan estar establecidos
en el reglamento interno de los fondos;
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n) Cuotas partes de fondos mutuos o de inversién y otros valores de inversion,
no administrados por la misma administradora, segin determine la CNV de
acuerdo a lo previsto en los respectivos reglamentos internos de los fondos.

0) Derivados financieros exclusivamente como cobertura de los activos del
fondo, negociados localmente en Bolsa o en el mercado extrabursatil con entidades
financieras y de seguros reguladas por las Superintendencias de Bancos y de
Seguros.

P) Derivados financieros exclusivamente como cobertura de los activos del
fondo, negociados internacionalmente en Bolsas en paises con calificacion de riesgo
AA o superior.

Articulo 2°. Otros activos: La inversion en activos distintos a los mencionados en el
articulo anterior, con recursos de los fondos de inversion, seran establecidos en el
reglamento interno, en atencién a los objetos de los fondos de inversiéon a ser
administrados, lo que determinara su politica de inversiéon y diversificacion de
inversiones.

Articulo 3°. Margenes y limites. Los margenes y limites minimos y maximos de
inversion, seran evaluados por la CNV a través del reglamento interno, en atenciéon
a la naturaleza y tipo de los fondos a ser administrados, lo que determinara su
politica y diversificacion de inversiones.
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CAPITULO 7
NORMAS RELATIVAS A LAS INVERSIONES DE LOS FONDOS
PATRIMONIALES DE INVERSION

Articulo 1°. Valorizacion de inversiones. La forma de valorizaciéon de las
inversiones se incluird en los respectivos reglamentos internos tomando como base
parametros internacionalmente aceptados en la materia; igualmente debera estar
indicada en notas a los Estados Financieros del fondo respectivo.

La CNV evaluara la forma de valorizacion de las inversiones del fondo, estando
especialmente facultada para impartir instrucciones relativas a la misma.

Articulo 2°. Disminucién de patrimonio y exceso de inversién. Toda disminucion
de patrimonio y exceso de inversion producidos por efectos de fluctuaciones de
mercado, deberan ser informadas a la CNV en el plazo de 2 (dos) dias habiles de
producidos los mismos, indicando los ajustes a ser realizados con indicacién de los
montos involucrados.

Si se produjeren excesos de inversién, por efecto de fluctuaciones del mercado, la
administradora deberéd proceder a la regularizacion de las inversiones, en el plazo

de 30 (treinta) dias corridos siguientes de producido el exceso.

No esta permitido el exceso en los limites de inversiéon por decision de la sociedad
administradora.
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CAPITULO 8
DISPOSICIONES VARIAS PARA SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE
FONDOS

Articulo 1°. Representantes. Toda comunicacion a la CNV debera estar firmada por
él o los representantes legales o convencionales de la sociedad, que se encuentren
debidamente facultados para el efecto. Cualquier cambio producido en el registro
de firmas presentado a la CNV debe ser notificado dentro de los 2 (dos) dias habiles
siguientes.

Articulo 2°. Transferencia de acciones. Con independencia de la remisién de
informacién trimestral establecida para Sociedades Administradoras, todo cambio
producido en las tenencias accionarias a partir del 10 (diez) por ciento, registrado en
forma individual o acumulativa dentro de dicho periodo, debera ser comunicado a
la CNV por la sociedad administradora en el plazo de 2 (dos) dias hébiles siguientes
a la recepcion de la comunicacion a la sociedad administradora, realizada por el (los)
accionista(s), remitiendo ademdas composiciéon accionaria actualizada, segin el
formato establecido en el Anexo A del presente Titulo normativo.

Articulo 3°. Patrimonio. En todo momento las Sociedades Administradoras deberan
mantener un patrimonio minimo equivalente al 1 (uno) por ciento de los activos de
cada uno de los fondos administrados. Asimismo, el patrimonio minimo de las
Sociedades Administradoras no debe ser menor al monto de capital integrado
exigido de 1300 (un mil trescientos) salarios minimos. Esta exigencia se computa en
forma diaria para los fondos mutuos; y para los fondos de inversién el computo de
dicha exigencia se realizara segin la naturaleza de los activos administrados
conforme a su reglamento interno.

La CNV podré elevar este requerimiento, de acuerdo con criterios técnicos hasta un
maximo de 10 (diez) por ciento, y establecer otros limites dentro de la proporcién
establecida en este articulo, atendiendo al tipo y caracteristicas de los fondos
administrados. Esta exigencia sera establecida por la CNV al momento del registro
del fondo, y de acuerdo al conjunto de fondos administrados por una misma
sociedad administradora.

Si por cualquier causa se produjera una pérdida o variacion que afecte el
cumplimiento de los requerimientos patrimoniales antes referido, la sociedad
administradora debera informar de este hecho a la CNV dentro de los 2 (dos) dias
hébiles de producido el mismo y estara obligada a restablecer los déficits producidos
en la forma y dentro del plazo que fije la CNV.

El patrimonio de las Sociedades Administradoras, se determinara por la diferencia
entre activos y pasivos, no debiendo considerarse en los primeros: los activos
intangibles; las cuentas, documentos por cobrar y créditos con personas relacionadas
a la administradora o a las entidades del grupo empresarial al cual pertenece; y los
activos utilizados como garantia.
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Articulo 4°. Agentes colocadores y referenciadores. El cliente de un intermediario
de valores podré suscribir cualquiera de los fondos mutuos administrados por
Administradoras de fondos mutuos, debiendo para el efecto realizar una solicitud
de inversion (suscripcién) y efectuar los aportes correspondientes a través del
intermediario de valores. La calidad de participe se adquiere en el momento en que
el intermediario de valores, en representacion de la Sociedad Administradora, recibe
efectivamente el aporte del cliente del intermediario de valores en recursos
monetarios. En este caso, la sociedad administradora y el intermediario de valores
deberan suscribir un contrato de colocacién y rescate de cuotas partes de fondos
mutuos para Casas de Bolsa, segtin modelo a ser determinado por la Comisién a
través de Circular, en donde el Anexo de dicho contrato contendré los términos del
poder al intermediario de valores para actuar en representacion de la sociedad
administradora para la firma de contratos y gestiones operativas de la suscripciéon y
rescate de cuotas. Dicho Anexo deberd ser protocolizado a través de escritura
publica, debidamente registrada ante los registros ptublicos.

La colocaciéon de cuotas partes de fondos a través de intermediarios de valores, y
para sus propios clientes, podran ser subcustodiadas por los mismos, siendo los
custodios de la identidad de sus clientes y responsables de aplicar el principio de
conozca a su cliente.

La CNV podra disponer la colocacién por otros mecanismos y sistemas, a solicitud
de las Sociedades Administradoras.

Las Sociedades Administradoras deberan llevar un registro en el que se registraran
en forma debidamente individualizada a los intermediarios de valores a quienes le
hayan conferido mandato conforme a este articulo, y comunicarédn a la CNV todo
otorgamiento o revocacion de mandato en el plazo de los 3 (tres) dias habiles,
siguientes de producido.

Para el caso de los referenciadores, quienes podran ser personas fisicas o juridicas,
los mismos actuardn como canales de promocién para incorporacion de nuevos
clientes, sin que ello implique manejo de recursos monetarios del cliente, y debera
ser comunicado a la CNV el listado de referenciadores de la Sociedad
Administradora.

Articulo 5°. Comisiones de la administradora. Ademas de hallarse establecido en
el reglamento interno, dicha informacién debera constar en los contratos de
suscripcion y demds documentos que determine la CNV. Asimismo, las mismas
deberan ser publicadas en la pagina web de la Sociedad Administradora.

Articulo 6°. Entidad de custodia y depédsito. La sociedad administradora debera
designar en forma previa a la captaciéon y en el plazo de treinta (30) dias posteriores
a su registro y al de los fondos a ser administrados por la misma, a la entidad
autorizada por la CNV para el registro de anotaciones en cuenta, que tendra a su
cargo la custodia y depodsito de valores del fondo.
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En tanto no se encuentre operativizado el procedimiento para la desmaterializacion
de dichos titulos, se custodiardn en forma fisica.

Articulo 7°. Prevencion de actos ilicitos de legitimacién. Las Sociedades
Administradoras deben tener a disposiciéon de la SEPRELAD, la némina de los
participes de cada fondo que administren debidamente identificados, con expresion
del valor nominal de los aportes y de su actualizacion correspondiente. Los valores
en los que inviertan los fondos administrados por estas Sociedades Administradoras
deberan estar también adecuadamente identificados y cuantificados.

Lo previsto en este articulo se establece sin perjuicio de la obligacién de la sociedad
administradora respecto a las operaciones consideradas como sospechosas segtn lo
previsto en la Ley N° 1015/97, sus modificaciones y segtin lo dispone la SEPRELAD.

Articulo 8°. Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Participes. Las asambleas
ordinarias y extraordinarias, serdn convocadas por la sociedad administradora, de
acuerdo al procedimiento establecido en la Ley de Fondos Patrimoniales de
Inversién. Las convocatorias seran comunicadas a la CNV con quince (15) dias
corridos de anticipacion a la celebracion de las mismas, con indicacién de los puntos
del orden del dia a ser tratados.

Las copias de las actas deben ser remitidas a la CNV dentro del plazo de diez (10)
dias corridos siguientes a su realizacion.

Articulo 9°. Inversiones de la sociedad administradora. Las inversiones
contempladas dentro del patrimonio comprometido segtn la proporcién minima
establecida por la CNV, por la gestiéon de los fondos administrados, serdn limitadas
bajo las siguientes condiciones.

Las Sociedades Administradoras no podran invertir su patrimonio en bienes
inmuebles y muebles no destinados al uso de la sociedad; al igual que en titulos que
no sean de transaccion bursatil. Se exceptian de esta disposiciéon los siguientes
instrumentos:

a) Titulos emitidos por el Tesoro Publico o garantizados por el mismo, cuya
emision haya sido registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV;

b) Titulos emitidos por el Banco Central del Paraguay;

C) Titulos a plazo colocados local o internacionalmente, de instituciones

habilitadas por el Banco Central del Paraguay y que cuenten con calificaciéon de
riesgo local BBB o superior;

d) Letras o cédulas hipotecarias establecidas en la Ley General de Bancos,
Financieras y Otras Entidades de Crédito, cuya emision haya sido registrada en el
Registro de Valores que lleva la CNV;

e) Bonos, titulos de deuda o titulos emitidos en desarrollo de titularizaciones,
cuya emision haya sido registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV,
colocados local o internacionalmente y que cuenten con calificacién de riesgo local
BBB o superior;
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f) Otros activos y valores de inversiéon que determine la CNV por normas de
caracter general.

El excedente del patrimonio comprometido podra ser invertido en inmuebles y en
valores y activos de inversion contemplados en el articulo 1° del Capitulo 6 del

Titulo 19 de este Reglamento.

La Comisioén establecerd la periodicidad y forma de remision de esta informacién,
por medio de Circulares a ser dictadas por el Directorio.
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CAPITULO 9
DEBER DE INFORMACION Y REGISTROS OBLIGATORIOS

Articulo 1°. Informaciéon sobre inversiones. La sociedad administradora, los
intermediarios de valores y los agentes, estan obligados a mantener en sus oficinas
permanentemente a disposicion de los participes, informacién sobre las inversiones
efectuadas a nombre del fondo y demas informaciones referidas al mismo.

Articulo 2°. Informacion requerida. La sociedad administradora remitira
informacién diariamente, en forma electronica por planilla electrénica (hoja de
calculo), o a través de otros mecanismos electrénicos determinados por la CNV.
Diariamente, las administradoras deberan informar las operaciones cerradas dentro
de las carteras de los fondos administrados, segtn instrucciones impartidas por la
CNV a través de Circulares. Cualquier modificacién sera dispuesta por Circular del
Directorio.

Articulo 3°. Informacién trimestral. Deberd remitirse a la CNV los Estados
Financieros de la sociedad administradora y de cada uno de los fondos que
administre dentro del plazo de 30 (treinta) dias corridos de cerrado el trimestre.
Dicha informacién comprende los siguientes periodos:

Del 1 de enero al 31 de marzo.

Del 1 de enero al 30 de junio.

Del 1 de enero al 30 de setiembre.

La Comision podré disponer la remision periddica mensual, conforme a plazos y
forma a ser determinados por el Directorio a través de Circulares.

Articulo 4°. Informacién anual. Debera remitirse a la CNV los Estados Financieros
anuales auditados de la sociedad administradora y de cada uno de los fondos que
administre dentro del plazo de 90 (noventa) dias corridos de cerrado el ejercicio.
Dicha informacién comprende el periodo del 1 de enero al 31 de diciembre.

Articulo 5°. Forma de presentacion. La informacion prevista en los articulos 3° y 4°
del presente Capitulo, precedentes debera ser presentada conforme a la forma de
presentacioén prevista en el Anexo C del presente Titulo normativo.

La informacién sera remitida en planilla electrénica (hoja de calculo), con firma
electrénica cualificada, de acuerdo con instrucciones impartidas por la Comisién, a
través de Circulares dictadas por el Directorio.

Articulo 6°. Modelos de Estados Financieros. Los Estados Financieros basicos, y sus
respectivas notas, de la sociedad administradora asi como de los fondos
administrados por la misma, y el informe de auditoria externa, seran presentados
conforme a la reglamentacién especifica de la CNV, indicada en el Anexo D del
presente Titulo normativo.

Si la Sociedad Administradora fuese una sociedad controlante de otra (s) mediante
el control de mas del cincuenta por ciento del capital, debera presentar, ademas,
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Estados Financieros Consolidados, acompafiados de sus respectivas Notas a los
Estados Consolidados.

Los Estados Financieros complementarios se componen de:

a) Balance General Consolidado.

b) Estado de Resultado Consolidado.

c) Estado de Evoluciéon del patrimonio neto Consolidado;

d) Estado de flujos de efectivo Consolidado

e) Notas a los Estados Financieros, que también deberan contener el criterio de
consolidaciéon adoptado y los respectivos saldos de las operaciones y transacciones
mantenidos con la entidad controlada.

Los Estados Financieros complementarios anuales deberan hallarse auditados por
auditores inscriptos en la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 7°. Publicaciones. La sociedad administradora debera mantener
informacién disponible en su pagina WEB, con periodicidad mensual, sobre la
composicion de los activos de los fondos que administren. Ademas de esto, deberan
publicar en su pagina WEB, los costos con cargo a cada Fondo segtn los reglamentos
internos y cualquier otro gasto existente.

La publicidad que por cualquier medio hagan las Sociedades Administradorasy sus
agentes colocadores, debera ser comunicada previamente a la CNV. La misma no
podré contener declaraciones, alusiones o representaciones que puedan inducir a
error, equivocos o confusioén al publico sobre la naturaleza, rentabilidad, rescates,
liquidez, garantias o cualquier otra caracteristica de los fondos o de las Sociedades
Administradoras.

Articulo 8°. Registros. Las Sociedades Administradoras deben llevar, por cada
Fondo, los siguientes registros, debiendo informar a la CNV los medios a través de
los cuales se llevardn los mismos, ya sea por procedimientos manuales, informaticos
u otros que garanticen la autenticidad del mismo:

a) De participes.

b) De suscripciones: en el que anotaran las solicitudes de inversion
correlativamente por su orden de ingreso, y ademés se numerard y consignara fecha
y hora de cada peticién, para el caso de los fondos mutuos.

C) De solicitudes de rescates, para el caso de los fondos mutuos.

d) De agentes colocadores y referenciadores, para el caso de los fondos mutuos.

Articulo 9°. Base de Clientes. Las Sociedades Administradoras deberan poner a
disposiciéon de la Comision la base de clientes. Esta base de clientes debera ser un
repositorio electrénico y deberd ser actualizada incluyendo altas, bajas y
modificaciones, conteniendo ademas la documentaciéon de la debida diligencia en
formato digital, y el perfil de aversion al riesgo.

Pagina 230 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 10°. Hechos relevantes. Sera obligacion permanente de la sociedad
administradora divulgar oportunamente cualquier hecho o informacién esencial
respecto de si misma o de los fondos que administre.

Asimismo, la sociedad administradora debera divulgar oportunamente cualquier
hecho o informacién esencial respecto de las empresas o sociedades en que los
fondos mantengan invertidos sus recursos, sin perjuicio del deber de informacion
dispuesto para todas las entidades fiscalizadas por la CNV.
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CAPITULO 10
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 1°. Ambito de aplicacién. Las disposiciones contenidas en este Titulo son
aplicables a las Sociedades Administradoras y fondos habilitados. Las mismas no
resultan aplicables para el caso de Sociedades Administradoras y fondos en proceso
de liquidacion a la fecha de entrada en vigencia del presente reglamento.

Articulo 2°. Informacion complementaria. Sin perjuicio de lo exigido en las
disposiciones de este Titulo, la CNV podra exigir cualquier otra informacién que
considere necesaria o pertinente en virtud de lo dispuesto en la Ley de Fondos
Patrimoniales de Inversion.

Articulo 3°. Calificacion de riesgo. La CNV podrd establecer la exigencia de
calificacion de las cuotas de fondos patrimoniales de inversion.

En caso de calificaciones de cuotas de fondos patrimoniales de inversion, realizadas
con anterioridad a la vigencia de este Reglamento, y todas aquellas realizadas en
forma voluntaria deben contar con las actualizaciones con una periodicidad anual,
hasta la terminacion del fondo.
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ANEXOS TITULO 19

ANEXO A

FORMATO MODELO DE COMPOSICION ACCIONARIA

EMPRESA

COMPOSICION ACCIONARIA AL

Capital Social (de acuerdo al articulo..... de los estatutos sociales) G. Representado
por G. de acciones ordinaria VM, ; G. de acciones
ordinaria VS, ; G, de acciones preferidas

Capital Emitido G.

Capital Suscripto G

Capital Integrado G.

Valor nominal de las acciones

CUADRO DEL CAPITAL INTEGRADO

% DE
PARTICIPACION
DEL CAPITAL
INTEGRADO

ACCIONISTA SERIE NUNERO CANINDAD CLASE VOTO

DE ACCIONES DE ACCIONES

CUADRO DEL CAPITAL SUSCRITO

% DE
PARTICIPACION
DEL CAPITAL
INTEGRADO

LCAERS CANTIDAD

DE ACCIONES

ACCIONISTA SERIE DE CLASE VOTO MONTO

ACCIONES

Firma del representante legal de la sociedad y aclaraciéon:
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ANEXO B (SUPRIMIDO)

Observacion: Anexo suprimido del Reglamento General de Mercado de Valores
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ANEXO C

MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS PARA FONDOS Y SOCIEDADES
ADMINISTRADORAS DE FONDOS

1. Disposiciones generales. Se establece un modelo para la presentacion de informacién
trimestral y anual de Estados Financieros a esta CNV, de uso obligatorio para los Fondos y
Sociedades Administradoras, de acuerdo a lo dispuesto en este Titulo normativo.

2. Firmas. Los Estados Financieros con sus correspondientes notas y anexos, en formato
Planilla Electrénica (Hoja de Célculo) y estaran suscritos con firma electrénica cualificada
por el Representante Legal o Convencional y por el Contador. En el caso de informaciéon
anual estaran ademads suscriptos con firma electrénica cualificada por el Sindico y el Auditor
Externo independiente a los fines de identificacién con su dictamen.

La Memoria del Directorio de la Sociedad Administradora estard suscrita con firma
electrénica cualificada por el Representante Legal o Convencional, en formato PDF. Para la
informacion anual, el informe del Sindico de la Sociedad Administradora, se presentara en
formato PDF con firma electrénica cualificada del mismo, con la indicaciéon de los
documentos examinados, el alcance del examen y el dictamen correspondiente de acuerdo
al articulo 1124 del Cédigo Civil.

Las Administradoras, a través de sus representantes legales, son responsables de la
preparacién de los Estados Financieros de los Fondos, asi como de su oportuna presentacion
a esta CNV. Cualquier atraso, error u omision en la presentacién de los antecedentes antes
sefialados, seran sancionados conforme a las disposiciones legales vigentes, previstas en la
Ley de Mercado de Valores.

Deberédn remitir la documentacion periédica trimestral y anual, via electrénica, a la direccion
de correo electrénico: estadosfinancieros@cnv.gov.py.

La remision serd en archivo adjunto denominado de la siguiente forma: “Denominacion
social de la Administradora de Fondos (xxx) seguido del periodo y aiio (Mes 20xx)”, (e]: xxx
Mes 20xx). Igual referencia para el Asunto en la transmisién del correo electrénico. Por el
mismo correo, se dard acuse de recepcién de lo enviado, al remitente. De existir algin
inconveniente para la transmision electrénica, por parte de las entidades obligadas a la
remisiéon de la informacién, la misma deberd ser remitida en medio magnético, nota
mediante a través de Mesa de Entrada de la Comision Nacional de Valores.

Todo cambio de las instrucciones impartidas por la Comisién, respecto de las
especificaciones para la forma y medio de remisiéon de la informacién dispuesta, sera
realizado a través de Circular emitida por el Directorio de la Comisién Nacional de Valores.

3. Publicacién de Estados Financieros. Las Administradoras publicaran en su pagina WEB,
los Estados Financieros anuales auditados de los Fondos, con las respectivas Notas a los
Estados Financieros. La publicacién anual se realizara dentro de los 90 (noventa) dias
corridos, contados desde la fecha de cierre del ejercicio.
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4. Unidad de medida. La unidad de medida que sera utilizada es la moneda de curso legal
en el pais, el Guarani. Para el caso de los fondos en moneda extranjera se expondran los
valores correspondientes a la moneda de los fondos.

5. Modelo de Estados Financieros. Dado que los modelos de Estados Financieros que se
presentan en el Anexo D son lo suficientemente flexibles, se podrd adicionar o suprimir
elementos de informacién en funcién de su importancia relativa. Se podran introducir cambios
en la denominacién, apertura o agrupamiento de cuentas, mostrando por separado, en forma
complementaria y en anexos toda informacion necesaria relacionada a ello.

6. Informe del auditor externo. De acuerdo a lo previsto en la Ley de Fondos Patrimoniales
de Inversion, los auditores externos de la sociedad administradora deberan pronunciarse
acerca de los mecanismos de control interno que ésta se imponga, para velar por el fiel
cumplimiento de lo previsto segtin la Ley, y las prohibiciones referidas en la misma, asi
como también sobre los sistemas de informacién y archivo, para registrar el origen, destino,
y oportunidad de las transacciones que se efecttien con los recursos de cada fondo.

Ello a través de un informe especial, sin perjuicio de los informes complementarios exigidos,
y atendiendo las normas basicas para la realizaciéon de la auditoria de los Estados
Financieros de las Sociedades Administradoras y de los fondos administrados por éstas.
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ANEXO D

MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS PARA FONDOS

El Modelo de presentacion incluye los siguientes Estados Financieros para los Fondos:

a) Balance General o Estado del Activo Neto.
b) Estados de Ingresos y Egresos.

c) Estado de Variacion del Activo Neto.

d) Estado de Flujo de Efectivo.

Junto con los estados mencionados, deben presentarse Notas a los Estados Financieros. Se

debe sefialar al final de los estados que estos forman parte integrante de los mismos y la
cantidad de Notas incorporadas.
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(En hoja con membrete)
NOMBRE DEL FONDQO................
ESTADO DEL ACTIVO NETO

Correspondiente al ............ con cifras comparativas al ..............
En...(indicar moneda)

ACTIVO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Disponibilidades (Nota....)
Inversiones (Nota....)

TOTAL ACTIVO BRUTO

PASIVO

Acreedores por Operaciones (Nota...) (] (]
Comisiones a pagar a la administradora (Nota...) (eees) (eene)

Rescates a pagar (eeees) (]

TOTAL ACTIVO NETO
CUOTAS PARTES EN CIRCULACION
VALOR CUOTA PARTE AL CIERRE

Las (indicar cantidad) Notas que se acomparian son parte integrante de estos Estados Financieros
(Firmas exigidas)
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(En hoja con membrete)
NOMBRE DEL FONDQO................
ESTADO DE INGRESOS Y EGRESOS

Correspondiente al ............ con cifras comparativas al ..............
En...(indicar moneda)

INGRESOS PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Resultado por tenencia de inversiones (Nota...)
Intereses
Otros Ingresos (Nota...)

TOTAL INGRESOS
EGRESOS

Comisién por Administracién
Comisién de corretaje
Diferencia de cambio

Otros Egresos (Nota...)

TOTAL EGRESOS
RESULTADO DEL EJERCICIO

Las (indicar cantidad) Notas que se acompanan son parte integrante de estos Estados Financieros

(Firmas exigidas)
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(En hoja con membrete)
NOMBRE DEL FONDQO................
ESTADO DE VARIACION DEL ACTIVO NETO

Correspondientes al ............ con cifras comparativas al..............
En...(indicar moneda)

TOTAL ACTIVO NETO
CUENTAS APORTANTES RESULTADOS AL --/--/-- (PERIODO

ANTERIOR)

Saldos al inicio del periodo (1) 2 (1+2)

Movimientos del periodo:

Suscripciones

Rescates

Resultado del periodo

TOTAL ACTIVO NETO

Saldos al final del periodo 3) 4) AL ~/-/— (periodo actual)

(3+4)

Las (indicar cantidad) Notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados
Financieros
(Firmas exigidas)
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(En hoja con membrete)
NOMBRE DEL FONDO................
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Correspondiente al ............ con cifras comparativas al ..............
En...(indicar moneda)

PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Causas de las variaciones del efectivo(*)

Actividades operativas

Cambios en activos y pasivos operativos
(Aumento) Disminucién Deudores por
operaciones

(Aumento) Disminucién intereses a cobrar
Aumento (Disminucion) en Acreedores por
operaciones

Aumento (Disminucién) en Otros Pasivos

Flujo neto de efectivo generado por
actividades operativas

Actividades de financiacion

Rescates
Suscripciones

Flujo neto de efectivo generado por
(utilizado en) las actividades de
financiacion

Saldo final de efectivo
*Se considera Efectivo, Bancos y Carteras de Inversiones.

Las (indicar cantidad) Notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados
Financieros

(Firmas exigidas)
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(En hojas con membrete y con firmas exigidas)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
A continuacion se establecen las Notas a los Estados Financieros minimas que deben ser
incluidas, sin perjuicio de otras que se consideren importante incluirlas.
1. Informacién basica del Fondo

- Naturaleza juridica.
- Su autorizacién para su funcionamiento como Fondo segtin Resolucion de la CNV.
- Caracteristicas del Fondo: indicar las caracteristicas fundamentales del Fondo.

- Politicas de inversion: las politicas de inversion establecidas en el Reglamento Interno de
Fondo.

Asimismo, se debe sefialar la fecha y namero de resolucién de aprobaciéon del Reglamento
Interno del Fondo.

2. Informacidn sobre la Administradora

2.1. Indicar la razdn social de la sociedad administradora del Fondo, su fecha de constituciéon
y su fecha de autorizacién por parte de la CNV.

2.2. Entidad encargada de la custodia: la razén social de la entidad, su fecha de constitucién
y otros datos relacionados a la misma. Se debera detallar el procedimiento y medidas de
seguridad adoptada para proceder al depésito y la custodia de los activos del Fondo.

3. Criterios contables aplicados

Indicar los principios o practicas contables de aceptacién general aplicadas por la sociedad
administradora en el registro de las operaciones del Fondo y en la preparaciéon de los
Estados Financieros.

- Periodo: indicar el periodo que cubren los Estados Financieros, y la informacion
comparativa.

- Cambios contables: cambios en la aplicacion de principios contables, indicando su
naturaleza, motivo y efecto en los Estados Financieros.

- Valorizacion de inversiones: descripcion de los métodos de valorizacion aplicados para las
distintas inversiones mantenidas en el Fondo.

- Reconocimiento de los ingresos y de los gastos.

- Resultado por ajuste de precios y venta de inversiones.

- Tipo de cambio utilizado para convertir a moneda nacional los saldos en moneda
extranjera, y se presentard de acuerdo al siguiente modelo:

PERIODO PERIODO EJERCICIO
ACTUAL ANTERIOR ANTERIOR

Tipo de cambio comprador

Tipo de cambio vendedor

a) Posicién en moneda extranjera:
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——— ‘ MONEDA EXTRANJERA MONEDA EXTRANJERA CAMBIO SALDO PERIODO
CLASE MONTO VIGENTE ACTUAL (GUARANIES)
ACTIVOS
(Detallar)
PASIVOS
(Detallar)

b) Diferencia de cambio en moneda extranjera:

MONTO MONTO AJUSTADO
AJUSTADO TIPO DE CAMBIO PERIODO ANTERIOR

CONCEPTO TIPO DE CAMBIO ACTUAL PERIODO PERIODO ANTERIOR

ACTUAL
(GUARANIES) (GUARANIES)

GANANCIAS POR
VALUACION DE ACTIVOS
MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA

GANANCIAS POR
VALUACION DE PASIVOS
MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA

PERDIDAS POR VALUACION
DE ACTIVOS MONETARIOS
EN MONEDA EXTRANJERA
PERDIDAS POR VALUACION
DE PASIVOS MONETARIOS
EN MONEDA EXTRANJERA

- Gastos operacionales y comisiéon de la Sociedad Administradora: indicar los porcentajes
deducibles del Fondo por gastos operacionales y comisiones de administracion establecidos
en el Reglamento Interno del Fondo, sehaldndose la forma de su célculo.
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MONTO DEL PERIODO

CONCEPTO MONTO DEL PERIODO ACTUAL ANTERIOR

-Comisiones por Administracion
- Otros (detallar)
TOTAL

- Informacién estadistica:

VALOR CUOTA PATRIMONIO NETO DEL FONDO N° DE PARTICIPES

ler. Trimestre

Enero

Febrero

Marzo

2do. Trimestre
Abril
Mayo

Junio

3er. Trimestre

Julio

Agosto

Setiembre

4to. Trimestre
Octubre
Noviembre

Diciembre
4. Composicion de Cuentas
4.1 Disponibilidades: Estd compuesto por:

CUENTAS PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

TOTAL:
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4.2 Inversiones: Conformacion, e indicacion del criterio de valuacién. Prevision menor
valor de inversiones: se debe indicar el nombre de cada sociedad emisora y los
montos del menor valor que se haya generado.

EMISOR
SECTOR
FECHA DE
COMPRA
FECHA DE
VENCIMIENTO
MONEDA
VALOR DE
COMPRA
VALOR
CONTABLE
VALOR
NOMINAL
TASA DE
INTERES
% DE LAS
INVERSIONES
CON
RELACION AL
ACTIVO DEL
FONDO
% DE LAS
INVERSIONES
SEGUN
REGLAM.
INTERNO
% DE LAS
INVERSIONES
POR GRUPO
ECONOMICO

o
=
Z
=
=
2
~
&
&

Total de las inversiones XXXX

4.3 Acreedores por operaciones: Estd compuesto por..................

CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
TOTAL:
44 Comisiones a pagar a la Administradora: Esta cuenta se compone de............
CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
TOTAL:
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MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS PARA SOCIEDADES ADMNISTRADORAS
DE FONDOS

El Modelo de presentacién de Estados Financieros contiene:

INFORMACION GENERAL DE LA ENTIDAD referente a:

Identificacion.

Antecedentes sobre constitucion de la Sociedad y reformas estatutarias.
Administracion.

Capital y Propiedad.

Auditores externos Independientes.

Personas y empresas relacionadas.

AN NS e

ESTADOS FINANCIEROS BASICOS compuesto por:

Balance General

Estado de Resultados.

Estado de Flujo de Efectivo.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Informe del Sindico (para el caso de la informacién anual).

Informe del Auditor Externo Independiente (para el caso de la informacién anual).
Memoria del Directorio (para el caso de la informacién anual).

Informacién complementaria (Notas a los Estados Financieros y Anexos).

PN P

Junto con los estados mencionados, deben presentarse Notas a los Estados Financieros. Se
debe sefialar al final de los estados que estos forman parte integrante de los mismos y la
cantidad de Notas incorporadas.
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS DE SOCIEDADES ADMINISTRADORAS
DE FONDOS

(En hoja con membrete)
INFORMACION GENERAL DE LA ENTIDAD
Informacion al..........c.coeeveiirivnrinnnnn.
(d-m-a)

1. IDENTIFICACION:

1.1 NOMBRE O RAZON SOCIAL

1.2 REGISTRO CNV

1.3 DIRECCION OFICINA PRINCIPAL
1.4 TELEFONO

1.6 E-MAIL

1.7 SITIO PAGINA WEB

1.8 DOMICILIO LEGAL

2. ANTECEDENTES DE CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD:

21 ESCRITURA N° FECHA
22 INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO
23 REFORMA DE ESTATUTOS

24 ESCRITURA N° FECHA
25 INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO

3. ADMINISTRACION:

CARGO NOMBRE Y APELLIDO

Representante(s)
Legal(es)

Presidente

Director

Director

Sindico

Plana Ejecutiva

Gerente

4. CAPITAL Y PROPIEDAD:

Capital Social (de acuerdo al articulo ... de los estatutos sociales) G. Representado por G. con acciones de la
Clase.

Capital Emitido G.

Capital Suscripto G

Capital Integrado G.

Valor nominal de las acciones G.
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CUADRO DEL CAPITAL INTEGRADO

ACCIONISTA SERIE NUMERO DE CANTIDAD DE CLASE VOTO MONTO % DE PARTICIPACION DEL
ACCIONES ACCIONES CAPITAL SUSCRIPTO

5. AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE:
51 AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE DESIGNADO:
52 NUMERO DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO
DELA CNV:
6. PERSONAS VINCULADAS:

(Firmas exigidas)
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(En hoja con membrete)
Denominacién de la Sociedad Administradora

BALANCE GENERAL

Correspondiente al ...../...../ ..... presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior cerradoel ...../...../ .....
En Guaranies

PERIODO EJERCICIO PERIODO | EJERCICIO
Haiie ACTUAL A{\ITERIOR PREIND ACTUAL ‘ A{\ITERIOR
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota...) Deudas Financieras (Nota...)
Caja Cuentas a Pagar a Personas y
Bancos Empresas Relacionadas (Nota...)
Otros Pasivos (Nota...)

Inversiones Temporarias (Nota...) Deudas Fiscales
Titulos de renta variable
Titulos de renta fija
Menos: Previsién por menor valor
Créditos (Nota...)
Documentos y cuentas por cobrar
Deudores Varios
Menos: Prevision para incobrables
(Nota,,)
Cuentas por cobrar a Personas vy
Empresas Relacionadas
Menos: Prevision por cuentas a cobrar a
personas y empresas relacionadas
(Nota...)
Otros Activos (Nota...)
TOTAL ACTIVO CORRIENTE TOTAL PASIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
Inversiones Permanentes (Nota...) Cuentas a Pagar a Personas y
Titulos de Renta Variable Empresas Relacionadas (Nota...)
Titulos de Renta Fija Acreedores Varios
Menos: Previsién por menor valor Préstamos Financieros (Nota...)

() () Préstamos en Bancos
Créditos (Nota...) Intereses a Devengar
Documentos y cuentas por cobrar ()] ()
Deudores Varios Previsiones (Nota...)
Créditos en Gestion de Cobro Previsién para indemnizacion
Menos: Prevision para incobrables Otras contingencias (Nota...)
(Nota...) (-w) (-w) Otros Pasivos no Corrientes (Nota...)
Cuentas por cobrar a Personas y
Empresas Relacionadas TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
Menos: Prevision por cuentas a cobrar a
personas y empresas relacionadas
(Nota...)
Bienes de Uso (Nota...) PATRIMONIO NETO
(Depreciacion acumulada) (--) (--) TOTAL PATRIMONIO NETO (segtn el

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto)

Activos Intangibles y Cargos Diferidos
Nota...)
Otros Activos No Corrientes (Nota...)
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL ACTIVO TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Las (agregar nimero) notas que se acompaiian forman parte integrante de los Estados Financieros.

(Firmas exigidas)

Pagina 249 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(En hoja con membrete)

Denominacion de la Sociedad Administradora

ESTADO DE RESULTADOS

CORRESPONDIENTE AL .......ccooevuuennee PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CONEL .................
(En Guaranies)

PERIODO ACTUAL

IGUAL PERIODO ANO
ANTERIOR

INGRESOS

Ingresos por servicios (Nota ...)

Ingresos financieros (Nota...)

Ingresos por operaciones y servicios a personas relacionadas (Nota...)

Otros Ingresos (Nota...)

EGRESOS

Gastos de Venta (Nota...)

Gastos de Administracién (Nota...)

Gastos Fiscales (Nota...)

Gastos financieros (Nota...)

Egresos por operaciones y servicios de personas relacionadas (Nota...)

Otros Egresos (Nota...)

UTILIDAD O (PERDIDA)

IMPUESTO A LA RENTA (.) (.)

RESULTADO DEL EJERCICIO =========== ==========

Las (agregar nimero) notas que se acomparian forman parte integrante de los Estados Financieros.

(Firmas exigidas)
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(En hoja con membrete)

Denominacion de la Sociedad Administradora

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTE AL PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL
(En Guaranies)

' IGUAL PERIODO ANO

PERIODO ACTUAL ANTERIOR

Flujo de Efectivo por las Actividades Operativas

Ingreso en efectivo por comisiones y otros
Efectivo pagado por compra de cartera
Efectivo pagado a empleados

Efectivo generado (usado) por otras actividades

Total de efectivo de las actividades operativos antes de cambios en los
activos de operaciones

(Aumento) disminucion en los activos de operacion
Fondos colocados a corto plazo

Aumento (disminucién) en pasivos operativos

Pagos a proveedores

Efectivo neto de actividades de operaciéon antes de Impuestos
Impuesto a la Renta

Efectivo neto de actividades de operacion

Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion

Inversiones en otras empresas

Inversiones Temporarias
Adquisiciéon de Acciones y Titulos de Deuda y otros titulos valores
Intereses percibidos

Dividendos percibidos

Efectivo neto por (0 usado) en actividades de inversion
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Aportes de capital

Proveniente de préstamos y otras deudas

Dividendos pagados

Intereses pagados

Efectivo neto en actividades de financiamiento

Aumento (o disminucién) neto de efectivo y sus equivalentes

Efectivo y su equivalente al comienzo del periodo
Efectivo y su equivalente al cierre del periodo ========== ==========

Las (agregar nimero) notas que se acomparian forman parte integrante de los Estados Financieros.

(Firmas exigidas)
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(En hoja con membrete)

Denominacion de la Sociedad Administradora

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTE AL PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL
(En Guaranies)

CAPITAL RESERVAS RESULTADOS PATRIMONIO NETO

Cuentas Suscripto A Integrado | Legal | Facultativa | Revalto | Acumulados .De.l. Perfodo Perlo.do
Inteorar Ejercicio actual ] anterior

Saldo al inicio
del ejercicio

Movimientos
subsecuentes

Transf. a
dividendos a

pagar
Resultado del
ejercicio

Total periodo
actual

Total periodo
anterior

Las (agregar ntimero) notas que se acompanan forman parte integrante de los Estados Financieros.

(Firmas exigidas)
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

(En hojas con membrete y con firmas exigidas)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

1. Informacion béasica de la empresa

Naturaleza juridica de las actividades de la sociedad.
Razén social, naturaleza juridica, constitucién, aprobaciéon de Estatutos Sociales,
modificaciones e inscripciones respectivas. Deberd expresamente destacarse la condicién

Sociedad Administradora, y los datos de su inscripcién en la CNV.

2. Principales politicas y practicas contables aplicadas

- Bases de preparacion de los Estados Financieros: indicar bajo que norma han sido
preparadas los Estados Financieros, el registro de sus operaciones y preparacion de sus
Estados Financieros.

- Criterio de valuacién: indicar la politica de valuacién (costo histérico, etc.) para la
valuacién de bienes de uso, inversiones.

- Politica de constitucién de previsiones: el tratamiento de previsiones por incobrables u
otras creadas por la sociedad.

- Politica de depreciacion: indicar el criterio adoptado para el célculo de las depreciaciones.

- Politica de reconocimiento de ingresos: indicar el criterio adoptado para el reconocimiento
de resultados.

- Definicion de fondos adoptada para la preparaciéon del Estado de Flujo de Efectivo, el cual
debe responder al método directo con la clasificacién de flujo de efectivo por actividades
operativas, de inversion y de financiamiento, que refleje los ingresos y egresos de las
principales actividades operativas, actividades de inversién y actividades que dan por
resultado cambios en el tamafio y composicién el capital contable y los préstamos de la
empresa (actividad de financiamiento).

3. Cambio de politicas v procedimientos de contabilidad.

Expresar los cambios habidos con relacion al aho anterior o al periodo comparado, cuando
se cambien criterios de valuacién de activos y pasivos, como asimismo apropiacion de
resultados, informando la incidencia que el cambio tuvo sobre el patrimonio y los resultados
cuantificando sus efectos.
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Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
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REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

4. Criterios especificos de valuacion.

a) Valuacion en moneda extranjera
Debe indicarse el tipo de cambio utilizado para convertir a moneda nacional los saldos en
moneda extranjera, y se presentara de acuerdo al siguiente modelo:

PERIODO | PERIODO EJERCICIO

ACTUAL | ANTERIOR = ANTERIOR

Tipo de cambio comprador
Tipo de cambio vendedor

b) Posicion en moneda extranjera

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
| | | | SALDO AL

MONEDA MONEDA SALDO PERIODO  CAMBIO CIERRE CIERRE

DETALLE EXTRAN]JERA EXTRANJERA 5121}51131,1% ACTUAL EJERCICIO EJERCICIO
CLASE MONTO (GUARANIES) ANTERIOR ANTERIOR

(GUARANIES)

ACTIVO

ACTIVOS
CORRIENTES

(Detallar)

ACTIVOS NO
CORRIENTES

(Detallar)

PASIVOS
CORRIENTES

(Detallar)

PASIVOS NO
CORRIENTES

(Detallar)

c¢) Diferencia de cambio en moneda extranjera

MONTO
AJUSTADO TIPO DE CAMBIO MONTO AJUSTADO
CONCEPTO TIPO DE CAMBIO ACTUAL PERIODO PERIODO ANTERIOR PERIODO ANTERIOR
ACTUAL GUARANIES
GUARANIES

GANANCIAS POR VALUACION DE
ACTIVOS MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA

GANANCIAS POR VALUACION DE
PASIVOS MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA
PERDIDAS POR VALUACION DE
ACTIVOS MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA
PERDIDAS POR VALUACION DE
PASIVOS MONETARIOS EN MONEDA
EXTRANJERA
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5. Composicion de cuentas.

5.1 Disponibilidades: La composicién de este rubro es la siguiente:

5.2 Inversiones: Conformacion, e indicacion del criterio de valuacioén e inclusion de los
importes de prevision por menor valor.

INVERSIONES TEMPORARIAS E INVERSIONES PERMANENTES

VALOR VALOR NOMINAL VALOR DE VENCIMIENTO
CONTABLE UNITARIO COTIZACION

EMISOR VALOR DE COSTO

Inversiones Temporarias

(Detalle)

Totales

Saldo periodo actual

Saldo ejercicio anterior

Inversiones Permanentes

(Detalle)

Saldo periodo actual

Saldo ejercicio anterior

5.3 Créditos

Se expondra por separado los créditos a corto y largo plazo, y los saldos en forma
comparativa.

Documentos y cuentas por cobrar: indicacion de los conceptos con sus importes en forma
comparativa.

Cuentas por cobrar a personas y empresas relacionadas: indicacién de los conceptos con sus
importes en forma comparativa.

Deudores varios: indicacion de los conceptos con sus importes en forma comparativa.
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54 Bienes de Uso

VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES

CUENTAS " VALORESAL ~ ACUMULADAS

VALORES AL REVALUO REVALUO

CIERRE DEL AL INICIO ACUMULADAS NETO

ALTAS  BAJAS DEL UM ’
PERIODO ALCIERRE  RESULTANTE

INICIODEL  ALTAS BAJAS DEL

: PERIOI
EJERCICIO pERiODO ~ [ERIODO DEL

EJERCICIO

Muebles y
utiles

Maquinas y
equipos
Rodados

Terrenos
Edificios

Totales
periodo
actual
Totales
periodo
anterior

5.5 Cargos diferidos

Los cargos diferidos se deben exponer desagregados de acuerdo al siguiente modelo:

SALDO

CONCEPTO INICIAL AUMENTOS AMORTIZACIONES SALDO NETO FINAL

Total actual

Total ejercicio
anterior

5.6 Intangibles
Si existen marcas o patentes registrados, su método de valuacion, el concepto por el cual se
crea.

5.7 Otros Activos Corrientes y No Corrientes

Se indicarén los componentes de estas cuentas debiendo desagregarse por cada componente
de cuenta.
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5.8 Préstamos Financieros a corto y largo plazo

INSTITUCION CORTO PLAZO LARGO PLAZO

Total actual

Total anterior

5.9 Documentos y Cuentas por Pagar (corto y largo plazo)

CONCEPTO

(TIPO DE OPERACION O SERVICIO) CONNOEAAD [AACIOIHLAYZS,

Total actual

Total anterior

510 Cuentas a Pagar a personas y empresas relacionadas (corto y largo plazo)

CONCEPTO CORTO PLAZO LARGO PLAZO

(TIPO DE OPERACION O SERVICIO)

Total actual

Total anterior

511 Otros Pasivos Corrientes y No Corrientes

512 Saldos y transacciones con personas y empresas relacionadas (Corriente y No
Corriente)

NOMBRE RELACION TIPO DE OPERACION PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

513 Resultado con personas y empresas vinculadas

PERSONA O EMPRESA RESULTADO EJERCICIO RESULTADO EJERCICIO

RELACIONADA EORERCRESOS ORI IEIE0E ACTUAL G ANTERIOR G
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5.14 Patrimonio

 SALDO AL INICIO

CONCEPTO DEL EJERCICIO { AUMENTOS DISMINUCION

SALDO AL CIERRE DEL
EJERCICIO

Capital Integrado

Aportes no capitalizados

Reservas

Resultados Acumulados

Resultados del Ejercicio
TOTAL

5.15 Previsiones

SALDO AL INICIO SALDO PERIODO SALDO PERIODO
CUENTAS DEL EJERCICIO AUMENTOS DISMINUCION ACTUAL ANTERIOR
-DEDUCIDAS DEL ACTIVO
TOTAL
-INCLUIDAS EN EL PASIVO
TOTAL

516 Ingresos

Ingresos por servicios

CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Ingresos financieros

CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Ingresos por operaciones y servicios a personas relacionadas

CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR
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Otros Ingresos

5.17 Egresos

CONCEPTO PERIODO ACTUAL PERIODO ANTERIOR

Gastos de Venta

(Detallar)

TOTAL

Gastos de Administracion
(Detallar)

TOTAL

Gastos Fiscales

(Detallar)

TOTAL

Egresos por operaciones y servicios de
personas relacionadas
(Detallar)

TOTAL

Otros Egresos

(Detallar)

TOTAL

6. Informacion referente a las contingencias v compromisos

a) Compromisos directos

Indicar monto y naturaleza de las garantias otorgadas, con especificacion de los activos
comprometidos y las obligaciones propias que las originaron.

b) Contingencias Legales
Indicar juicios y otras acciones en que se encuentre comprometida la sociedad con
especificacion de origen, montos y provisiones efectuadas a la fecha de cierre de los Estados

Financieros.

7. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

Indicar todo hecho significativo, de cualquier naturaleza, que pueda producir influencia
positiva o negativa en la marcha de la entidad, ocurrido con posterioridad al cierre del
ejercicio.
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8. Limitacion a la libre disponibilidad de los activos o del patrimonio v cualquier
restriccion al derecho de propiedad

Informar toda limitacién a libre disposicién de los activos o de patrimonio y cualquier
restriccion al derecho de propiedad, refiriéndose a prendas, hipotecas.

9. Sanciones
Indicar las sanciones de cualquier naturaleza que la CNV, u otras instituciones

fiscalizadoras hayan cursado a la sociedad, a sus directores y /o administradores y cualquier
otro antecedente que sea considerado importante.
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TITULO 20. DE LAS CALIFICADORAS DE RIESGO

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1°. Ambito de aplicacién. El presente titulo establece las normas que
regulan la calificacién de riesgo y el funcionamiento de las Sociedades Calificadoras
de Riesgo, conforme lo dispuesto en la Ley.

Articulo 2°. Forma de presentaciéon. Toda la informacién y documentacioén a ser
presentada al Registro debe estar redactada en idioma castellano. Si las mismas
constan en idioma distinto al castellano deberan ser presentadas con su
correspondiente traduccion, la cual debera cumplir con lo estipulado en las leyes
nacionales. Los documentos provenientes del extranjero que se exigen a las personas
fisicas o juridicas en esta norma deberan cumplir con las formalidades dispuestas en
las leyes nacionales. Toda la informacion deberé presentarse, en hojas con membrete,
en forma impresa, numeradas y firmadas al pie, ademas del sello identificador con
aclaracion del cargo del o de los firmante/s. Los documentos presentados en copias
deberan estar autenticados por Escribano Puablico.

Articulo 3°. Representantes. Toda comunicaciéon y notificacion (a/de) las
sociedades calificadoras de riesgo seran realizadas a través de su representante legal.

Articulo 4°. Funcionamiento. Las sociedades calificadoras de riesgo se organizaran
y operaran conforme a sus propios codigos de conducta, procedimientos, y
metodologias, los que podran modificarse en la forma y oportunidad que estimen
necesario. La CNV podra exigir la incorporacién o exclusién de cldusulas en los
c6digos, manuales de procedimientos y metodologias. Igualmente, las sociedades
calificadoras deberan proporcionar informacién que sea requerida por los 6rganos
reguladores de las entidades sefialadas en la Ley de Sociedades Calificadoras,
respecto de las calificaciones realizadas.
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CAPITULO 2

DEL REGISTRO DE SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO
SECCION 1

SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO CONSTITUIDAS EN EL PAIS

Articulo 1°. Requerimiento de capital integrado. Las sociedades calificadoras de
riesgo constituidas en el pais deben contar como minimo con un capital integrado
equivalente a 250 (doscientos cincuenta) salarios minimos establecidos para
trabajadores de actividades diversas no especificadas en la Capital de la Republica.

Articulo 2°. Sociedades Calificadoras de riesgo constituidas en el pais. A mas de
contar y acreditar lo previsto en la Ley de Sociedades Calificadoras, a los efectos de
su inscripcién en el registro, debera presentarse ante la Comisiéon Nacional de
Valores, en adelante CNV, la siguiente informacién y documentacion:

a) Nota de solicitud de inscripcion firmada por el Presidente de la sociedad;

b) Datos de la sociedad: N° de R.U.C, direccion, teléfono y correo electrénico;
C) Estatutos sociales debidamente inscriptos en los registros publicos
correspondientes;

d) Indicacién de las personas designadas como representantes de la sociedad.
e) Copia autenticada del poder respectivo, del documento de identidad de los
mismos, y registro de firmas;

f) Nomina de los directores, sindicos, integrantes del Comité de Calificacion, asi

como de los principales ejecutivos, apoderados, con indicacién de los domicilios
respectivos, y descripcion de cargos o funciones que desempefien en la sociedad.
Ademas, se debera indicar, cuando corresponda, su participacién en érganos de
administracion o de fiscalizacién de otras personas juridicas y vinculos
patrimoniales que posea en otras entidades;

g) Curriculum vitae debidamente firmado de cada uno de los directores,
sindicos, de los principales ejecutivos de la sociedad, apoderados y miembros del
Comité de Calificacién; y copia autenticada de sus respectivos documentos de
identidad,;

h) Curriculum vitae debidamente firmado de cada uno de los accionistas. En el
caso de accionistas personas juridicas, debera presentarse una descripcion de las
respectivas sociedades e indicaciéon de sus socios y/o accionistas;

i) Descripcion del desarrollo histérico de la sociedad incluyendo, entre otros
antecedentes, la evolucion de los tipos de servicios prestados. En caso de mantener
relaciones con otras firmas calificadoras, indicar su naturaleza (asociacion,
representacion, corresponsalia, etc.) y presentacion de la documentacién que asi lo
acredite;

) Manual de la estructura organizativa con la inclusién de los siguientes
aspectos como minimo: i) Organigrama. ii) Detalle de la estructura administrativa y
técnica de la sociedad calificadora. iii) Politicas y procedimientos para la selecciéon
de los recursos humanos. La entidad debe conservar la documentacion relativa a la
contratacién, incluida aquella que demuestre la experiencia e idoneidad de las
personas contratadas;
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k) Descripciéon de las instalaciones fisicas de la oficina, y equipos. Indicaciéon de
los medios informaticos o de procesamiento de informacién que se utilizan o se
utilizaran;

1) Detalle completo de némina de accionistas, directores, gerentes,
administradores, miembros del comité de calificaciéon y encargados de los trabajos
de calificacion, indicando para cada uno: titulos profesionales, afios de experiencia
profesional, su categoria actual, la cantidad de horas/mes que dedican a la firma;
m)  Politica de la firma con respecto a requerimientos de actualizacién en materia
de calificacion de riesgo detallando horas anuales dedicadas para el efecto,
programas de adiestramientos para su personal técnico y control de calidad y
procedimientos utilizados para el efecto por la firma;

n) Balance de apertura, comprobacion del capital integrado exigido, con firma
del presidente, contador y sindico;
0) Manifestacion suscripta por sus accionistas, directores, sindicos, gerentes,

administradores, integrantes del Comité de Calificacion, con caracter de declaracion
jurada, en la que éstos afirmen no hallarse comprendidos en las causales de
inhabilidad previstas en la Ley;

P) Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composiciéon
accionaria;
q) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras (con

fecha de expedicion no mayor a sesenta dias a la fecha de la presentacion de la
solicitud), de cada uno de los directores, sindicos, apoderados y miembros del
comité de calificacion;

r) Certificado de antecedentes judiciales (con fecha de expedicién no mayor a
sesenta (60) dias a la fecha de la presentaciéon de la solicitud) de los directores,
sindicos, apoderados y miembros del comité de calificacion;

s) Manifestacion suscripta por los directores, sindicos, apoderados y miembros
del comité de calificaciéon en cardcter de declaracion jurada que no cuentan con
condena firme sobre hechos punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a
nivel nacional o en el extranjero

t) Declaracién jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompania a la solicitud de inscripcién;
u) Declaracion Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes

tanto a nivel local como internacional, ya sea administrativa, civil o penal, seguida

en contra de la sociedad, de sus directores, sindicos y miembros del comité de

calificacion;

V) Declaracion segin Anexo A del presente Titulo normativo;

w)  Cédigo de Conducta de la sociedad adaptado al Cédigo de Conducta de la

IOSCO para Agencias de Calificacién, que establezca entre otros:

1) La calidad e integridad de los procesos de calificacién: Deben contar como
minimo con politicas y procedimientos sobre:

a) Eluso riguroso y consistente de las metodologias.

b) Ladocumentacién y respaldo de las calificaciones otorgadas, de tal forma que
cuenten con evidencia suficiente y verificable y basada en informacién
conocida y relevante. En este sentido debe contar con procedimientos para
preparar el expediente de trabajo de cada calificacion, de manera que éste sea
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completo y detallado para proporcionar una comprension integral del
analisis y del informe final del comité de calificacion.

c) Losrecursos humanos y politicas de contratacion y capacitacién. La sociedad
calificadora debe establecer la experiencia minima que requiere del personal
técnico que contrate, en materia de inversiones, analisis financiero o
estructuracion de emisiones.

d) Lasupervision periddica de las metodologias y la calidad de las calificaciones.

e) Los mecanismos de aprobacion de calificaciones por el comité, para procurar
que éstas sean otorgadas en forma independiente al personal que realiza los
analisis financieros.

f) La actualizacién oportuna de las calificaciones otorgadas en virtud de la
existencia de hechos que sean susceptibles de modificar la calificaciéon
otorgada.

2) Laindependencia y manejo adecuado de los conflictos de interés;

3) La transparencia y oportunidad en las revelaciones de las calificaciones;

4) Laadecuada administraciéon de la informaciéon confidencial.

X) Reglamento de funcionamiento del Comité de Calificacién, con indicacién de

los deberes, obligaciones, politicas para seleccion de los miembros del comité,
mecanismos o indicadores de andlisis y el contenido minimo de los informes de la
sociedad para la realizacion de las calificaciones;

y) Los miembros del Directorio de la Sociedad Calificadora de Riesgo deberan
acreditar experiencia en el campo econémico, administrativo, financiero, contable o
juridico. Por su parte los miembros designados para conformar el Comité de
Calificaciéon deberdn acreditar una experiencia minima de tres (3) afios en materia
de calificacién de riesgo o cinco (5) afios en andlisis de riesgo crediticio. Sin perjuicio
de la incorporaciéon ad hoc de especialistas en funciéon de la calificacién a realizar;
zZ) Indicaciéon de las personas responsables de suscribir los informes de
calificacion, y registro de firmas de la las mismas;

aa) Las demas informaciones o documentaciones que requiera la CNV. Para lo
establecido en los incisos 0), s), t), u), la Comisién podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo -electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.
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SECCION 2
SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO CONSTITUIDAS EN EL
EXTRANJERO

Articulo 1°. Sociedades Calificadoras de riesgo constituidas en el extranjero. Las
Sociedades Calificadoras de Riesgo constituidas en el extranjero que deseen operar
en el pais se sujetardn a lo dispuesto en la Ley. A mas de contar y acreditar lo previsto
en el articulo 12 de la Ley, a los efectos de su inscripciéon en el registro, debera
presentarse ante la Comisiéon Nacional de Valores, en adelante CNV, la siguiente
informacién y documentacion:

a) Nota de solicitud de inscripcion firmada por el Presidente o el representante
legal de la sociedad;
b) Documentacién que acredite la constitucién en su pais, y su registro en el

respectivo ente regulador; siempre y cuando el mismo corresponda a paises del
Mercosur y a otros entes reguladores con los que la CNV haya suscripto convenios
de asistencia técnica, de intercambio de informacién o de cooperacién mutua.

C) Nomina de accionistas o socios detallando participacion en el capital social
de la sociedad calificadora y curriculum vitae de los mismos;
d) Indicacién de la persona designada como representante legal ante las

autoridades paraguayas. Copia autenticada del poder respectivo, y registro de
firmas;

e) Acreditar una experiencia minima de 5 afios en materia de calificacion de
riesgo;
f) Descripcién del desarrollo histérico de la sociedad incluyendo, entre otros

antecedentes, la evoluciéon de los tipos de servicios prestados. En caso de mantener
relaciones con otras firmas calificadoras, indicar su naturaleza (asociacion,
representacion, corresponsalia, etc.) y presentacion de la documentaciéon que asi lo
acredite, con indicacién de su grado de responsabilidad respecto a la ejecucion de
los trabajos y firma de los informes;

g) Copia de documentos de identidad de directores, representantes, y
accionistas, de acuerdo a las leyes nacionales vigentes y otras documentaciones que
sean aplicables segtn corresponda;

h) Declaracién jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompana a la solicitud de inscripcion;
i) Declaracion Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes

tanto en Paraguay como a nivel internacional, ya sea administrativa, civil o penal,
seguida en contra de la sociedad, de sus directores, representantes y miembros del
comité de calificacion;

) Declaracion segtin Anexo A del presente Titulo normativo;

k) Codigo de Conducta de la sociedad adaptado al Cédigo de Conducta de la
IOSCO para Agencias de Calificacion;

1) Reglamento de funcionamiento del Comité de Calificacién con indicacién de
los deberes, obligaciones, politicas para seleccion de los miembros del comité,
mecanismos o indicadores de andlisis y el contenido minimo de los informes de la
sociedad para la realizacion de las calificaciones;

m)  Detalle de las personas responsables de suscribir los informes de calificacion,
y registro de firmas;
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n) Las demas informaciones o documentaciones que requiera la CNV. Para lo
establecido en los incisos h), i), la Comision podra disponer el formato de
presentacion, a través de Circulares.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafan a la solicitud de registro,
podréan ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 2°. Garantia. Previo al inicio de sus actividades, se requerira a las
Calificadoras de Riesgo no residentes en el pais una garantia constituida a través de
una poéliza de seguro que cubra la responsabilidad civil como consecuencia de los
dafios que, por errores u omisiones, pueda causar en el ejercicio de su actividad
profesional. Dicha péliza por un capital asegurado equivalente a 350 (trescientos
cincuenta) salarios minimos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas en Capital de la Republica, debera ser contratada con una entidad
aseguradora autorizada para operar en la Reptblica del Paraguay.

La garantia debera mantenerse hasta los 12 (doce) meses posteriores al retiro de su
autorizacion para funcionar como Sociedad Calificadora de Riesgo. Igualmente por
el mismo periodo deberd mantener un representante legal, para posteriores
reclamos.

La cobertura serd base reclamo (claim mades), no podra ser anulada sin la
autorizacién expresa de la Comisién Nacional de Valores, no debera establecer
exclusiones que limiten la cobertura de la responsabilidad civil de la Calificadora de
Riesgos.
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CAPITULO 3
DE LA INSCRIPCION Y CANCELACION

Articulo 1°. Solicitud de inscripcion. La CNV admitird o rechazaré la solicitud de
inscripcién en el registro y dispondrd de un plazo de 20 (veinte) dias habiles
contados desde la fecha de la presentacién de la solicitud a la CNV, para el estudio
de los documentos y antecedentes presentados juntamente con la solicitud. Dicho
plazo se suspende mediante comunicacién escrita de la CNV, solicitando
documentos, aclaraciones o informacién complementaria con relaciéon a la
presentacion inicial de la solicitud en el registro. El recurrente dispondra de treinta
dias, contados a partir de la fecha de notificacion, para la remision de lo solicitado.

Si no procede a dar contestacion quedara sin efecto la presentacion de la solicitud,
salvo que a pedido de parte se haya solicitado un plazo adicional por motivos
debidamente fundados. Si no da contestaciéon en el plazo adicional, la solicitud
quedara sin efecto. Una vez contestada la notificaciéon por parte del recurrente la
CNV dispondra de 20 dias hébiles para expedirse al respecto, procediendo al
rechazo debidamente fundado o aprobacién de la inscripcion. La tramitacion de la
inscripcion no debe exceder en total 90 dias.

Articulo 2°. Rechazo de solicitud. La CNV tiene la facultad de rechazar la solicitud,
cuando no cumple y/o no acredita los requisitos de idoneidad, capacidad y
experiencia requeridas o con los requisitos establecidos por las normas legales
vigentes.

Articulo 3°. Cancelacion de la inscripcion. Las calificadoras de riesgo podran
solicitar ante el Registro, la cancelacién de su inscripcién. Con dicha solicitud deben
presentar fotocopia autenticada de la escritura publica en donde se acuerde la
disoluciéon o liquidacién de la sociedad, o la modificacion de su objeto y
denominacién social, en la que ya no podra aparecer ninguna de las expresiones
relativas a la actividad de calificaciéon de riesgo. Igualmente debe presentar un
informe de los contratos de calificacion en proceso, y de las acciones previstas en
relacion a las calificaciones pendientes.

Pagina 267 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 4
DEL COMITE DE CALIFICACION

Articulo 1°. Comité de Calificacion. El Comité de Calificaciéon debera estar
integrado como minimo por tres personas, pudiendo elevarse este nimero siempre
que sea impar.

Articulo 2°. Aprobaciones. El Comité de Calificacion debera aprobar las
metodologias, criterios y procedimientos de calificacién y las modificaciones a los
mismos. Dichas modificaciones deben ser comunicadas a la Comisién Nacional de
Valores en el plazo de 3 (tres) dias habiles de producida su aprobacién, y en caso de
afectar a las entidades del articulo 1 de la Ley 3899, reguladas por otras autoridades
de control, deberan comunicar ademas a las respectivas autoridades reguladoras de
éstas, en el mismo plazo.

Articulo 3°. Acta de Calificacion. Los acuerdos del Comité de Calificacién deben ser
llevados en un libro de actas, el cual debe contener las deliberaciones, la fecha de la
reunién, nombre y firma de todos los asistentes, los acuerdos tomados. El Acta de
Calificacion debe ser remitida a la Comisién en el plazo de 2 (dos) dias habiles
siguientes de asignadas las mismas, en forma electrénica con firma electrénica
cualificada a calificaciones@cnv.gov.py, o por otras plataformas habilitadas por la
Comision. En el mismo plazo se debera remitir el informe de calificaciéon con firma
electronica de los analistas.

De igual forma se procedera con las actualizaciones de calificacion.
Cuando las calificaciones se refieran a entidades e instrumentos del sistema
financiero, de seguros y cooperativo, los informes de calificacién deberdn remitirse

también a sus respectivas autoridades reguladoras en el mismo plazo.

Asimismo si se trata de informes urgentes de revision, serdn comunicadas de manera
inmediata las modificaciones realizadas a las respectivas autoridades reguladoras.

La recepcion de dichos informes por las autoridades reguladoras correspondientes
no implica aprobacién ni pronunciamiento sobre el contenido de los mismos.
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CAPITULO 5

DE LAS CALIFICACIONES DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES DE
CREDITO PARA EMISION DE TITULOS REPRESENTATIVOS DE DEUDA
SECCION 1

CALIFICACION DE RIESGO CREDITICIO

Articulo 1°. Emisiones sujetas a calificacion de riesgo crediticio. Sera exigida la
calificacion de riesgos de la emision en los siguientes casos:

a) Emisiones sin garantia: Cuando el monto a emitir mas las emisiones en
circulaciéon de la entidad emisora superen en valores relativos el 100% del
patrimonio neto, o en valores absolutos USD. 1.000.000 (Délares americanos Un
millén), o su equivalente en moneda nacional, calculado al momento de la decisién
de emision e indicado a través del Acta de emision correspondiente.

b) Emisiones con garantias iguales o superiores al monto emitido: Cuando el
monto a emitir més las emisiones en circulacién de la entidad emisora superen en
valores relativos el 100% del patrimonio neto, o en valores absolutos USD. 5.000.000
(Doélares americanos Cinco millones), o su equivalente en moneda nacional,
calculado al momento de la decisiéon de emisién e indicado a través del Acta de
emision correspondiente.

C) Las emisiones estructuradas a través del desarrollo de fideicomisos, mayores
a USD. 1.000.000 (D¢lares americanos Un millén), o su equivalente en moneda
nacional.

d) Para las emisiones de Bonos Bursétiles de corto plazo cuando el monto a
emitir més las emisiones en circulacion de la entidad emisora superen en valores
relativos el 100% del patrimonio neto, o en valores absolutos USD. 1.000.000 (Délares
americanos Un millén), o su equivalente en moneda nacional, calculado al momento
de la decision de emisién e indicado a través del Acta de emisién correspondiente.

e) Las emisiones de las Municipalidades.

f) Para el caso de titulos valores emitidos por entidades del sistema financiero,
de seguros, y de Cooperativas, se estard a lo establecido en las normas dictadas al
efecto por la Autoridad Administrativa de Control.

Articulo 2°. Excepciones. No se encuentran alcanzadas por las disposiciones de este
capitulo los valores objeto de oferta ptublica emitidos por el Tesoro Nacional y el
Banco Central del Paraguay.

Articulo 3°. Exigencia de calificacion. La Comision Nacional de Valores podra
exigir al emisor la calificacién cuando lo considere necesario.

Articulo 4°. Periodicidad de Calificacion. Las sociedades calificadoras deberan
revisar las calificaciones otorgadas, que en ningtin caso podré superar un (1) afio. La
periodicidad se entiende como revision periddica; y el plazo de revisién se contara
a partir del otorgamiento de la tltima calificaciéon periédica o de la calificacién inicial
para aquellos casos en que sea la primera calificaciéon. Independientemente a la
revision periddica, las sociedades calificadoras deberan efectuar monitoreo
permanente sobre las calificaciones otorgadas, de tal forma que ante situaciones
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extraordinarias se informe al mercado cualquier evento o situaciéon susceptible de
afectar los fundamentos sobre los cuales se otorgé la calificaciéon y que pudieran
alterar o alteren la calificacion de riesgo realizada, debiendo actualizar la calificacién
correspondiente y hacer que la misma sea puesta a conocimiento del mercado.

SECCION 2
OPINION DE RIESGO CREDITICIO (OPINION DE CREDITO)

Articulo 1°. Metodologia. Las Sociedades Calificadoras podran emitir opiniones de
riesgo crediticio. La metodologia debera ser remitida a la CNV.

Articulo 2°. Opinién de Crédito. Consiste en la valoracion de la capacidad de una
empresa para cumplir a tiempo con sus compromisos. La Opinién de Crédito se trata
de un producto de informacién exclusiva, y serd de caracter privado, a excepciéon de
aquellas emitidas para la oferta ptblica de titulos.

Los parametros de calificacion seran los establecidos en este Titulo normativo.

Articulo 3°. Emisiones sujetas a opinion de crédito. No sera exigida la calificaciéon
de riesgos de la emision, pero si sera exigida una opinion de crédito en los siguientes
casos:

a) Emisiones sin garantia: Cuando el monto a emitir mas las emisiones en
circulaciéon de la entidad emisora no superen en valores relativos el 100% del
patrimonio neto, ni en valores absolutos USD. 1.000.000 (Délares americanos Un
millén), o su equivalente en moneda nacional, calculado al momento de la decisién
de emisioén e indicado a través del Acta de emisién correspondiente.

b) Emisiones con garantias iguales o superiores al monto emitido: Cuando el
monto a emitir més las emisiones en circulacién de la entidad emisora no superen
en valores relativos el 100% del patrimonio neto, ni en valores absolutos USD.
5.000.000 (Dolares americanos Cinco millones), o su equivalente en moneda
nacional, calculado al momento de la decision de emisién e indicado a través del
Acta de emisién correspondiente.

C) Las emisiones estructuradas a través del desarrollo de fideicomisos, menores
a USD. 1.000.000 (Dolares americanos Un millén), o su equivalente en moneda
nacional.

d) Para las emisiones de Bonos Bursétiles de corto plazo cuando el monto a
emitir mas las emisiones en circulacién de la entidad emisora no superen en valores
relativos el 100% del patrimonio neto, ni en valores absolutos USD. 1.000.000
(Délares americanos Un millén), o su equivalente en moneda nacional, calculado al
momento de la decisién de emisién e indicado a través del Acta de emision
correspondiente.

e) Las emisiones bajo el régimen especial de PYMEs.
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Para el caso de titulos valores emitidos por entidades del sistema financiero y de
seguros, se estard a lo establecido en las normas dictadas al efecto por la Autoridad
Administrativa de Control.

Para el caso de los bonos de cooperativas, se estara a lo dispuesto en las normas
exigidas por la Autoridad Administrativa de Control.

Articulo 4°. Actualizaciones de la opinién de Crédito. Las sociedades calificadoras
deberan actualizar las opiniones de créditos otorgadas, que en ningtn caso podra
superar un (1) ano desde la emision inicial o la tltima actualizacion de la opinién de
crédito.

Las sociedades calificadoras deben efectuar monitoreo continuo sobre la opinién
realizada de tal forma que ante situaciones extraordinarias se informe al mercado
cualquier evento o situacion susceptible de afectar los fundamentos sobre los cuales
se emitid la opinion de crédito y que pudieran alterar o alteren la opinioén realizada
debiendo actualizar la opinién de crédito correspondiente y hacer que la misma sea
puesta a conocimiento del mercado.
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CAPITULO 6
DE LAS PUBLICACIONES Y ACTUALIZACIONES

Articulo 1°. Publicacién de calificacion y opinién de riesgo crediticio (opinién de
crédito) de titulos valores de oferta publica. La calificacién de riesgo y opinion de
riesgo crediticio de valores de oferta publica a emitirse, serd publicada por la
calificadora de riesgo dentro de los dos (2) dias hébiles de notificada la resoluciéon
de la Comision Nacional de Valores que registre la emision y de manera simultanea
en su pagina web. La calificacion y opiniéon de crédito no debera tener una
antigiiedad mayor a noventa (90) dias desde la fecha de la calificacién y la fecha de
la Resolucién que registre la emisiéon en la CNV. Las actualizaciones posteriores,
seran publicadas dentro de los dos (2) dias habiles de otorgada la misma y de manera
simultdnea en su pagina web. En la publicacién de la calificacién se debera insertar
el siguiente parrafo: “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o
recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una
inversion, ni un aval o garantia de una inversion, emision o su emisor”.

En la publicacion de la opinién se deberd insertar el siguiente péarrafo: “La opinion de
riesgo crediticio (opinion de crédito) no constituye una sugerencia o recomendacion para
comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o
garantia de una inversion, emision o su emisor”.

Articulo 2°. Actualizaciones. Corresponderd a cada Calificadora establecer los
procedimientos que aseguren que sus calificaciones estén permanentemente
actualizadas. Para efectos del cumplimiento de las obligaciones a que se refiere el
presente articulo, la sociedad calificadora debera establecer mecanismos idéneos
que garanticen un seguimiento permanente a todas las calificaciones otorgadas. Las
actualizaciones consideraran los tltimos estados financieros publicos.

Articulo 3°. Contrato. Las sociedades calificadoras deberan definir en los contratos
con sus clientes plazos de entrega de las calificaciones iniciales, y sus actualizaciones
objeto de las revisiones periédicas.

Articulo 4°. Informe de Calificacién. El informe respecto de la calificaciéon de
entidades del mercado de valores y emisiones de valores de oferta publica,
contendrd al menos lo siguiente.

a) Informacion General:

1. Resumen ejecutivo que describa las principales conclusiones del
informe final de calificacion, la calificaciéon asignada, expresada en la
nomenclatura establecida en el presente Titulo normativo. En caso de
que la entidad calificadora incluya adicionalmente su propia
nomenclatura, ésta deberd destacar de manera uniforme su
equivalencia en la nomenclatura establecida por la CNV.

2. Nombre de la entidad calificadora de riesgo.

3. Fecha en que se asigno la calificacion.

b) Informacién de la Calificacién:
1. Descripcién general de la informacion empleada en el proceso.
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2. Descripcion general de los anélisis llevados a cabo.
La informacién de la calificacién de riesgo otorgada debera contener como minimo
lo siguiente:
i. Nombre e identificaciéon del emisor, emisién u otro que sea objeto de
calificacién;
ii. -Numero y fecha de autorizacion e inscripciéon en la CNV;

iii. -Fecha de los antecedentes financieros utilizados;

iv. -Calificacién y sus fundamentos (significado de cada categoria dentro
de la escala de calificacion, periodo evaluado); incluyendo un flujo de
caja proyectado con anélisis de escenarios;

v. -Comentarios u observaciones adicionales que la Sociedad
Calificadora considere relevantes;

vi. -En el caso de calificacién de una emision, deberd indicarse la serie del
valor correspondiente y descripcion de las caracteristicas de la emision
cuando corresponda.

Articulo 5°. Informacién de las calificaciones. Las calificaciones que se otorguen a
un titulo valor de oferta publica y sus posteriores modificaciones y/o
actualizaciones, deberdn ser remitidas por la Sociedad Calificadora, a la entidad
emisora, a la CNV y a la Bolsa dentro de los 2 (dos) dias habiles siguientes de
asignadas las mismas. Las Casas de Bolsa deberan tener a disposicién del ptblico en
general las calificaciones de los valores que se negocien con ellas, y sus respectivas
actualizaciones.

Articulo 6°. Calificacién y opinién de crédito privada o no obligatoria. Las
calificaciones y opiniones de crédito que no se encuentran alcanzadas por la ley y
sus reglamentaciones, seran entregadas a la entidad calificada y remitidas en forma
electrénica, con firma electronica cualificada a la Comision al correo
calificaciones@cnv.gov.py. No podran hacerse publicas, debiendo ser mantenidas
en forma privada. Adicionalmente, la calificadora y el calificado deberan plasmar en
el contrato de calificacién el procedimiento a observarse por las partes, de manera
que dichas calificaciones no tengan una utilizacién diferente a la definida
previamente a la calificadora por la entidad a ser calificada. En el informe de
calificacion deberd insertarse el siguiente parrafo: “Esta calificacion (opinion de crédito)
corresponde a una entidad que no estd obligada a someterse al proceso de calificacion (de
opinion de crédito), ni estd autorizada para realizar oferta piiblica de valores, por lo tanto esta
calificacion (opinion de crédito) no es una informacion para emitir, colocar, negociar o
comerciar valores”.

Las calificaciones que no sean de riesgo crediticio de titulos valores de las entidades
registradas se podrdn mantener en forma privada, salvo que la CNV decida

publicarla por requerirlo el interés publico.

Toda calificacion de riesgo crediticio y opinion de crédito de titulos valores de las
entidades registradas, tendran caracter publico.

Pagina 273 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 7

CALIFICACION DE OTRAS ENTIDADES
SECCION 1

DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1°. Calificaciones de otras entidades. Las calificaciones otorgadas a
entidades del sistema financiero, de seguros y cooperativo, y sus actualizaciones
deberan ser puestas a conocimiento de sus respectivas autoridades reguladoras y
deberan hacerse publicas de conformidad a las normas impartidas por las mismas y
de acuerdo a lo previsto en la Ley de Sociedades Calificadoras de Riesgo.

SECCION 2
COMPANIAS DE SEGUROS

Articulo 1°. Compaiiias de Seguros. La forma, periodicidad, alcance y excepciones
de las publicaciones de calificacion de las Empresas de Seguros se encuentran
establecidas en las normativas dictadas por la Autoridad Administrativa de Control.

En la publicaciéon de calificacion de Companias de Seguros debera insertarse el
siguiente parrafo: “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion
para contratar péolizas de sequros”.

SECCION 3
BANCOS Y FINANCIERAS

Articulo 1°. Bancos y Financieras. La forma, periodicidad, alcance y excepciones de
calificacién Bancos y Financieras y su publicacién se encuentran establecidas en las
normativas dictadas por la Autoridad Administrativa de Control.

SECCION 4

COOPERATIVAS

Articulo 1°. Cooperativas. La forma, periodicidad, alcance y excepciones de
calificaciéon de Cooperativas y su publicacién se encuentran establecidas en las
normativas dictadas por la Autoridad Administrativa de Control.
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CAPITULO 8

DE LAS CATEGORIAS DE CALIFICACION

SECCION 1

CATEGORIAS PARA TITULOS VALORES DE OFERTA PUBLICA

Articulo 1°. De las categorias. A las categorias sefialadas en este articulo se
antepondra el prefijo py para distinguir las calificaciones a escala nacional.

a) Titulos representativos de deuda: Se consideran titulos de deuda de corto
plazo los emitidos con vencimientos hasta 365 dias, de mediano plazo los emitidos
con vencimientos a partir de 366 dias hasta 1095 dias y a mas de 1095 en adelante se
consideran de largo plazo.

Se calificardn en consideracion a la solvencia del emisor, a la probabilidad de no
pago del capital e intereses, a las caracteristicas del instrumento y a toda otra
informacion disponible para su calificacion, en categorias que serdn denominadas
con las letras AAA, AA, A, BBB, BB, B, C, D y E para titulos de deuda de mediano y
largo plazo. El uso de tendencias (+) (-) u observaciones para mostrar posiciones
relativas dentro de las principales categorias de calificacién, debera fundamentarse
explicando especificamente las razones que motivaron su inclusién. Las mismas no
podrén superar un periodo mayor de seis (6) meses, y podran ser adicionadas a las
categorias de riesgo entre AA y B. La utilizacion de tendencias debe estar
incorporada en la metodologia de calificacion.

Si se tratare de titulos de deuda de corto plazo se calificaran en: AAAcp, AAcp, Acp,
BBBcp, BBcp, Bep, Cep, Dcp, Ecp.

Las categorias de calificacion de titulos de deuda de mediano y largo plazo serén las
siguientes:

Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en
la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una
suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor,
en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos con significativo riesgo
crediticio que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante
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posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia,
pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y del capital.
Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos de alto riesgo crediticio que
cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos
y plazos pactados, pero ésta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia,
pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y capital.
Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una
capacidad de pago suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses, o
requerimiento de convocatoria de acreedores en curso.
Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una
capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y
que presentan incumplimiento efectivo de pago de intereses o capital, o
requerimiento de quiebra en curso.
Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee
informacién suficiente o no tiene informacién representativa para el periodo minimo
exigido para la calificacién, y ademas no existen garantias suficientes.
Para las categorias de riesgo entre AA y B podrédn utilizarse las nomenclaturas (+) y
(-) para indicar las tendencias dentro de las principales categorias de calificacion.
Se utilizaran los siguientes parametros para indicar la tendencia de calificacion:

1. Fuerte (+): Indica que la calificacién puede subir.

2. Estable: Indica que no se visualizan cambios en la calificacion.

3. Sensible (-): Significa que la calificacién puede bajar.

Ademads, se podrd sefalar que existe una alta probabilidad de cambio en la
calificaciéon asignada, indicando lo siguiente: “Positivo” para indicar una posible
suba, “Negativo” en caso de una probable baja, o “en evolucién” cuando no es
posible determinar la direcciéon del probable cambio. Dicha sefializaciéon (alerta)
deberé estar contemplada en la metodologia respectiva.

Las categorias de calificacion de titulos de deuda de corto plazo seran las siguientes:

AAAcp: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

AAcp: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

Acp: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero esta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

BBBcp: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
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esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria
a que pertenece o en la economia.

BBcp: Corresponde a aquellos instrumentos con significativo riesgo crediticio que
cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, pero enfrenta constante incertidumbre y exposicién ante situaciones
adversas financieras, econémicas o del negocio, lo que pueda llevar a que el emisor
tenga una capacidad inadecuada para cumplir con sus compromisos financieros.
Bcp: Corresponde a aquellos instrumentos con alto riesgo crediticio que son
vulnerables y tienen caracteristicas especulativas significativas. El deudor tiene
actualmente la capacidad de cumplir sus compromisos financieros; sin embargo,
enfrenta importantes incertidumbres en curso que probablemente perjudicarian la
capacidad o voluntad del deudor para cumplir con sus compromisos financieros.
Ccp: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de
pago suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses, o requerimiento de
convocatoria de acreedores en curso.

Dcp: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad para
el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses o capital, o requerimiento de quiebra
en curso.

Ecp: No se posee informacion suficiente o informaciéon representativa para el
periodo minimo exigido para la calificacion.

A las categorfas sefialadas se antepondra el prefijo py para distinguir las
calificaciones a escala nacional”.

b) Acciones: Los titulos accionarios se calificaran en atencion a la solvencia del
emisor, a las caracteristicas de las acciones, a la informacién del emisor y sus valores
y a otros factores que se determinen en los procedimientos de calificacién, en las
siguientes categorias:

AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un alto nivel de
solvencia, y muy buena capacidad de generacién de utilidades, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia.

AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un alto nivel de
solvencia, y buena capacidad de generacion de utilidades, la cual no se veria
afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a
que pertenece o en la economia.

A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un buen nivel de
solvencia, y aceptable capacidad de generaciéon de utilidades, pero esta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con suficiente nivel de
solvencia, y una débil capacidad de generaciéon de utilidades, lo cual le hace
susceptible de debilitacién ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un nivel de solvencia
susceptible, y una débil capacidad de generacion de utilidades, lo cual le hace
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susceptible de debilitacion ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un bajo nivel de solvencia,
e incierta capacidad de generaciéon de utilidades, lo cual le hace susceptible de
debilitacion ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en
la economia, pudiendo incurrirse en dificultades para atender necesidades de
liquidez inmediatas.

C: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con un muy bajo nivel de
solvencia, sin capacidad de generar utilidades, lo cual le hace susceptible de
debilitacién ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en
la economia.

D: Corresponde a una situacién de insolvencia, convocatoria de acreedores, o
quiebra.

E: Titulos accionarios cuyo emisor no posee informacioén representativa para el
periodo minimo exigido para la calificacion, es decir sin informacién suficiente.

C) Cuotas de fondos patrimoniales de inversion: Las cuotas de fondos
patrimoniales de inversion se calificardn en las siguientes categorias de Riesgo
Crediticio:

AAAf: Nivel de proteccion de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es el més fuerte.

AAf: Nivel de proteccién de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es muy fuerte.

Af: Nivel de proteccién de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es fuerte. El fondo es susceptible a los efectos adversos derivados de cambios
en las condiciones y circunstancias econémicas.

BBBf: Nivel de protecciéon de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es adecuado. Sin embargo, es mas probable que condiciones econémicas
adversas o cambios coyunturales conduzcan al debilitamiento de la capacidad del
fondo para el repago del valor nominal de la cuota.

BBf: Nivel de proteccién de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es débil. Enfrenta constante incertidumbre y exposicion ante situaciones
adversas financieras, econémicas o del negocio, lo que puede llevar a que el fondo
tenga una capacidad inadecuada para el repago del valor nominal de la cuota.

Bf: Nivel de proteccion de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio del
fondo es muy débil. Condiciones adversas del negocio, financieras, o econémicas
probablemente perjudicarian la capacidad o voluntad del fondo para cumplir con el
repago del valor nominal de la cuota.

Cf: Nivel de proteccion de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio tiene
una exposicion significativa por activos y /o contrapartes en incumplimiento o cerca
del incumplimiento.

Df: Nivel de protecciéon de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio esta
predominantemente expuesto a activos y/o contrapartes en incumplimiento.

Ef: No se posee informacion suficiente o informacion representativa para el periodo
minimo exigido para la calificacion.

Para las categorias de riesgo entre AAf y Bf podréan utilizarse las nomenclaturas (+)
y (-) para indicar las tendencias dentro de las principales categorias de calificacion.
Se utilizaran los siguientes pardmetros para indicar la tendencia de calificacién:
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1. Fuerte (+): Indica que la calificacién puede subir.

2. Estable: Indica que no se visualizan cambios en la calificacion.

3. Sensible (-): Significa que la calificacién puede bajar.
A las categorias sefialadas se antepondrd el prefijo py para distinguir las
calificaciones a escala nacional. Ademads, se podra sefialar que existe una alta
probabilidad de cambio en la calificacion asignada, indicando lo siguiente:
“Positivo” para indicar una posible suba, “Negativo” en caso de una probable baja,
o “en evolucién” cuando no es posible determinar la direccion del probable cambio.
Dicha sefializacion (alerta) deberd estar contemplada en la metodologia respectiva.

En forma adicional pueden ser calificadas las cuotas, segtin la sensibilidad a las
condiciones cambiantes del mercado: tasas de interés, liquidez, tipo de cambio y
otros factores. Las categorias de calificacion seran las siguientes:

S1: Baja sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del mercado.

S2: De Baja a moderada sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del
mercado.

S3: Moderada sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del mercado.

S4: De Moderada a alta sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del
mercado.

S5: Alta sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del mercado.

S6: Extrema sensibilidad de cuotas a las condiciones cambiantes del mercado.

d) Otros instrumentos: Cuando se trate de calificaciones de instrumentos no
referidos en los articulos anteriores, las Entidades Calificadoras utilizardn sus
propias escalas y definiciones, debiendo informar de ellas a la Comisién, a efectos
de su aprobacion.

La nomenclatura correspondiente a la redaccién de lo que comprende las categorias
de calificacién sefialadas en este articulo, deberdn contar con igual destaque en toda
publicacién, en tipo y tamafio de letra en la calificacién asignada.

Articulo 2°. Otras Categorias. Adicionalmente, y a solicitud de la Sociedad
Calificadora, la Comisién podra autorizar la utilizacion de categorias y
subcategorias de calificacion, las que seran inscriptas en el registro respectivo antes
de su utilizacién, debiendo remitir ademds para tal efecto, la correspondiente
metodologia de calificacion”.

Articulo 3°. Calificacion de Sostenibilidad. Las Calificadoras de Riesgo podran
realizar calificacion de sostenibilidad de los Bonos de Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS). A tal efecto, deberan contar con los manuales de calificacion de
sostenibilidad correspondientes. Estos manuales deberan incluir la metodologia a
ser utilizada, y deberan ser remitidos a la Comisioén por las Calificadoras registradas
enla CNV.
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SECCION 2
CALIFICACION DE ENTIDADES EN GENERAL

Articulo 1°. Calificacion de Entidades en general. Las categorias de entidades no
reguladas por una Autoridad Administrativa de Control, diferente a la Comision,
sea una calificacion publica o privada, serdn las siguientes:

Categoria AAA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con précticas de
sanas politicas de administracion del riesgo y la més alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia.
Categoria AA: Corresponde a aquellas entidades que cumplen con politicas de
administracion del riesgo y cuentan con una alta capacidad de pago, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el ente, en la industria
a que pertenece o en la economia.
Categoria A: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con politicas de
administracion del riesgo, buena capacidad de pago de las obligaciones, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el ente, en la
industria a que pertenece o en la economia.
Categoria BBB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente
capacidad de pago, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en
el ente, en la industria a que pertenece o en la economia.
Categoria BB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con capacidad para el
pago de sus obligaciones, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia,
pudiendo incurrirse en debilidades financieras transitorias.
Categoria B: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con un minimo de
capacidad de pago de las obligaciones, pero ésta es muy variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en dificultades para atender necesidades de liquidez
inmediatas.
Categoria C: Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad
de pago suficiente, existiendo elevado riesgo de incumplimientos.
Categoria D: Corresponde a aquellas entidades que presentan un acentuado
deterioro econémico y financiero, registran indicadores de insolvencia, en situacién
de convocatoria de acreedores, o quiebra.
Categoria E: Corresponde a aquellas entidades que no poseen informaciéon
suficiente o no tienen informacién representativa para el periodo minimo exigido
para la calificacién, y ademas no existen garantias suficientes.
Para las categorias de riesgo entre AA y B podran utilizarse las nomenclaturas (+) y
(-) para indicar las tendencias dentro de las principales categorias de calificacion.
Se utilizaran los siguientes parametros para indicar la tendencia de calificacion:

1. Fuerte (+): Indica que la calificaciéon puede subir.

2. Estable: Indica que no se visualizan cambios en la calificacion.

3. Sensible (-): Significa que la calificacién puede bajar.
Las escalas de calificaciéon no incluyen el riesgo soberano y deberan agregar el sufijo
“py” como indicativo de la Escala Nacional de la Reptublica del Paraguay.
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Ademads, se podra sefialar que existe una alta probabilidad de cambio en la
calificacion asignada, indicando lo siguiente: “Positivo” para indicar una posible
suba, “Negativo” en caso de una probable baja, o “en evolucién” cuando no es
posible determinar la direcciéon del probable cambio. Dicha sefializaciéon (alerta)
debera estar contemplada en la metodologia respectiva.

SECCION 3
CATEGORIAS DE CALIFICACION PARA COMPANIAS DE SEGUROS

Articulo 1°. De las Categorias. Son las siguientes:

Categoria AAA: Corresponde a aquellas compaiiias de seguros que cuentan con la
mas alta capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la compafiia de
seguros, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria AA: Corresponde a aquellas compafias de seguros que cuentan con muy
alta capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la compaiiia de
seguros, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellas compafiias de seguros que cuentan con una
buena capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios
en la compaiiia de seguros, en la industria a que pertenece o en la economia.
Categoria BBB: Corresponde a aquellas compafiias de seguros que cuentan con
suficiente capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compafia de seguros, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB: Corresponde a aquellas companias de seguros que cuentan con
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la
compafiia de seguros, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo
incurrirse en retraso de cumplimiento de los mismos.

Categoria B: Corresponde a aquellas compafias de seguros que cuentan con minimo
de capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, pero ésta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles
cambios en la compafiia de seguros, en la industria a que pertenece o en la economia,
pudiendo incurrirse en incumplimiento de los mismos.

Categoria C: Corresponde a aquellas compafiias de seguros que no cuentan con
suficiente capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, existiendo alto riesgo de incumplimiento de los mismos, o requerimiento
de convocatoria de acreedores en curso.

Categoria D: Corresponde a aquellas compafifas de seguros que no cuentan con
suficiente capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos
pactados, y que presentan incumplimiento efectivo de los mismos, o requerimiento
de quiebra en curso.
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Categoria E: Corresponde a aquellas compaiiias de seguros de las cuales no se posee
informacién suficiente o no tiene informacién representativa para el periodo minimo
exigido para la calificacién, y ademas no existen garantias suficientes.

A las categorias sefialadas precedentemente se antepondra el prefijo py para
distinguir las calificaciones a escala nacional. Para las categorias de riesgo entre AA
y B podran utilizarse las nomenclaturas (+) y (-) para indicar las tendencias dentro
de las principales categorias de calificacion.

En general para establecerse la calificacion respectiva, las Calificadoras de Riesgos
deberdn tener en cuenta la solvencia de la aseguradora para el resguardo
patrimonial desde el punto de vista estdtico (situacién corriente) y dindmico
(sustentabilidad), politica de evaluaciéon de los riesgos técnicos y financieros,
liquidez, capacidad de retencién de riesgos y politicas de transferencia de los
mismos, todos en funcién de la capacidad de cumplimiento de sus compromisos.

Igualmente deben considerar lo previsto en la Resolucion SS. SG N° 012/10 de fecha
09 de febrero de 2010 dictada por la Superintendencia de Seguros, y su modificatoria
por Resolucion SS. SG N° 030/2020 de fecha 3 de febrero de 2020.

SECCION 4
CATEGORIAS DE CALIFICACION PARA BANCOS Y FINANCIERAS

Articulo 1°. De las Categorias. Segtin Resolucion N° 2 Acta N° 57 de fecha 17 de
agosto de 2010 dictada por el Directorio del Banco Central del Paraguay, las
categorias de calificacién para bancos y financieras son las siguientes:

La capacidad financiera para pagar las obligaciones (solvencia) de manera global de
una entidad, se califican en categorias que son denominadas con las letras AAA, AA,
A, BBB, BB, B, C y D, no siendo aplicables ni comparables a las obligaciones o
emisiones especificas. Las definiciones de las categorias de calificacion seran las
siguientes:

Categoria AAA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con précticas de
sanas politicas de administracion del riesgo y la mas alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia.
Categoria AA: Corresponde a aquellas entidades que cumplen con politicas de
administracién del riesgo y cuentan con una alta capacidad de pago, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el ente, en la industria
a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con politicas de
administracién del riesgo, buena capacidad de pago de las obligaciones, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el ente, en la
industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente
capacidad de pago, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en
el ente, en la industria a que pertenece o en la economia.
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Categoria BB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con capacidad para el
pago de sus obligaciones, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia,
pudiendo incurrirse en debilidades financieras transitorias.
Categoria B: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con un minimo de
capacidad de pago de las obligaciones, pero ésta es muy variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en dificultades para atender necesidades de liquidez
inmediatas.
Categoria C: Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad
de pago suficiente, existiendo elevado riesgo de incumplimientos, o requerimientos
de medidas de regularizaciéon del supervisor.
Categoria D: Corresponde a aquellas entidades que presentan un acentuado
deterioro econémico y financiero, registran indicadores de solvencia por debajo de
los limites legalmente exigidos e incurren en incumplimientos que pueden conducir
a un régimen de resolucion del supervisor.
Se utilizaran los siguientes parametros para indicar la tendencia de calificacion:

1. Fuerte (+): Indica que la calificacién puede subir.

2. Sensible (-): Significa que la calificacién puede bajar.

3. Estable: Indica que no se visualizan cambios en la calificacion.
Las escalas de calificacion no incluyen el riesgo soberano y deberan agregar el sufijo
“py” como indicativo de la Escala Nacional de la Reptublica del Paraguay. Las
calificadoras de riesgo que disponga de una alianza con calificadoras internacionales
o representantes, filiales en el pais, podran realizar y utilizar calificaciones
internacionales que consideren el riesgo soberano, para lo cual utilizardn sus
respectivas escalas, debiendo dejar en claro en sus publicaciones la calificacién de
Escala Nacional y de Escala Internacional, conforme a las instrucciones de los
articulos 4° y 5° de la Resoluciéon N° 2 Acta N° 57 de fecha 17 de agosto de 2010 del
Directorio del Banco Central del Paraguay.
A modo enunciativo, se consideran como criterios minimos que necesariamente
debe contemplar la calificacion de la capacidad financiera para pagar las
obligaciones (solvencia) de manera global de una entidad, la cuidadosa evaluacién
de las variables criticas de la actividad financiera, como ser, la calidad de los activos,
liquidez, rentabilidad, suficiencia de capital, nivel de previsiones, entre otros,
utilizando herramientas, técnicas y metodologias apropiadas. También deben
considerarse aspectos cualitativos, como una sana y prudente gestiéon de riesgos,
solida politica de gobierno corporativo, obediencia a las leyes de ordenacion
bancarias emanadas por las autoridades locales, al igual que, el analisis del impacto
del entorno econémico sobre la calidad de las operaciones.

SECCION 5
CATEGORIAS DE CALIFICACION DE RIESGOS PARA LAS COOPERATIVAS
Y CENTRALES COOPERATIVAS

Articulo 1°. De las Categorias. Segtin Resolucion N° 16345/17 de fecha 26 de junio
de 2017 dictada por el Instituto Nacional de Cooperativismo:
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Para Cooperativas y Centrales Cooperativas con Activos Totales mayores a
Guaranies Trescientos mil millones (G. 300.000.000.000), toda vez que entre sus
actividades se encuentre la captacion de ahorros en cualquier modalidad y monto,
al cierre del ejercicio econémico-financiero anterior y, para las Cooperativas y
Centrales que emiten titulos en el mercado de valores, por montos superiores a
Délares Un millon (U$S 1.000.000), o con saldo igual o superior a Délares Un millén

(U$S 1.000.000) o cuando el monto a emitir mas las emisiones en circulacién sean
superiores a Délares Un millén (U$S 1.000.000).

La capacidad financiera para pagar las obligaciones (solvencia) de manera global de
una Cooperativa, se califican en categorias que son denominadas con las letras AAA,
AA, A, BBB, BB, B, C, D y E, no siendo aplicables ni comparables a las obligaciones
o emisiones especificas. Las definiciones de las categorias de calificaciéon seran las
siguientes:

Categoria AAA: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con la mas alta
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la Cooperativa, en la industria
a que pertenece o en la economia.

Categoria AA: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con muy alta
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la Cooperativa, en la industria
a que pertenece o en la economia.

Categoria A: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con una buena
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la

Cooperativa, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con suficiente
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la Cooperativa, en la
industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con capacidad de
cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, pero ésta es
variable y susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la Cooperativa, en la
industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso de
cumplimiento de los mismos.

Categoria B: Corresponde a aquellas Cooperativas que cuentan con un minimo de
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
pero ésta es muy variable y susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
Cooperativa, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse
en incumplimiento de los mismos.

Categoria C: Corresponde a aquellas Cooperativas que no cuentan con suficiente
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de incumplimiento de los mismos, o requerimiento de
convocatoria de acreedores en curso.

Categoria D: Corresponde a aquellas Cooperativas que no cuentan con suficiente
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados,
y que presentan incumplimiento efectivo de los mismos, o requerimiento de quiebra
en curso.
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Categoria E: Corresponde a aquellas Cooperativas de las cuales no se posee
informacién suficiente o no tiene informacién representativa para el periodo minimo
exigido para la calificacién, y ademas no existen garantias suficientes.

A tales categorias sefialadas precedentemente se antepondra el prefijo py para
distinguir las calificaciones a escala nacional.

Para las categorias de riesgo entre AA y B podréan utilizarse las nomenclaturas (+) y
(-) para indicar las tendencias dentro de las principales categorias de calificacion.
En general para establecerse la calificacién respectiva, las Calificadoras de Riesgo
deberén tener en cuenta la solvencia de la Cooperativa para el resguardo patrimonial
desde el punto de vista estatico (situacién corriente) y dindmico (sustentabilidad),
politica de evaluacién de los riesgos técnicos y financieros, liquidez, capacidad de
retencion de riesgos y politicas de transferencia de los mismos, todos en funcién de
la capacidad de cumplimiento de sus compromisos.
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CAPITULO 9
DE LA INDEPENDENCIA

Articulo 1°. Personas con interés y vinculadas o relacionadas. En forma general se
consideran personas vinculadas o relacionadas a aquellas que mantengan vinculos
de propiedad, de administracién, de actuacién conjunta, de direccién, de
responsabilidad crediticia con la entidad calificada o cuyos valores seran calificados.
Se consideradas personas con interés:

a) A las relacionadas con la entidad calificada, conforme se define en esta
reglamentacién y en las normas que la complementan;
b) Quienes sean trabajadores o presten servicios o tengan algun vinculo de

subordinaciéon o dependencia con la entidad calificada, sus filiales o las entidades
del grupo empresarial del que forma parte;

C) Las que posean valores emitidos por la entidad, excluyendo su matriz o
tiliales, en forma directa o a través de otras personas superior al 10% del total de
valores emitidos por dicha entidad; no estan incluidos entre estos valores, las cajas
de ahorro y certificados de ahorro de los bancos, financieras y cooperativas y poélizas
de seguro emitidas por las aseguradoras;

d) También se considera para los efectos del inciso anterior los valores que posea
el conyuge por un monto superior al 10% del total de valores emitidos por dicha
entidad; no estan incluidos entre estos valores, las cajas de ahorro y certificados de
ahorro de los bancos, financieras y cooperativas y pélizas de seguro emitidas por las
aseguradoras;

e) Quienes tengan o hayan tenido durante los tltimos seis meses, directamente
o0 a través de otras personas, una relacion profesional o de negocios importante con
la entidad, filiales o con las entidades del grupo empresarial del que forma parte,
distinta de la calificacion misma;

f) Los intermediarios de valores con contrato vigente de colocacion de titulos de
la entidad calificada, personas relacionadas con ellas y sus empleados;
g) Los que sean acreedores o deudores, de la entidad que garantiza los titulos

objetos de calificacion, o de las empresas que integran el mismo grupo empresarial
del emisor; y

h) Las personas que determine la Comision, en consideracién a los vinculos que
éstas tengan con la entidad calificada y que pudieran comprometer en forma
significativa su capacidad para expresar una opinién independiente sobre el riesgo
de la entidad, de sus valores o sobre la informacioén financiera de ésta.

Esta enumeracién es meramente enunciativa. Sin perjuicio de lo previsto, la
Comision queda facultada a evaluar y determinar las situaciones en las que la
independencia e imparcialidad de la Calificadora se encuentre afectada, de oficio o
a peticion de parte interesada. Para los casos del sistema financiero, de seguros y de
cooperativas adicionalmente se considerara lo previsto en las disposiciones
normativas de los entes reguladores respectivos.

Articulo 2°. Manejo de conflictos de intereses. Las calificadoras de riesgo deben
contar con procedimientos y mecanismos de control interno establecidos a través de
su Codigo de Conducta que permitan identificar, eliminar, administrar o revelar
potenciales conflictos de intereses que puedan influenciar el anélisis y las opiniones
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emitidas, cuando tales conflictos deriven de que sus accionistas, directores,
empleados o miembros del Comité de Calificacion se encuentren en cualesquiera de
los supuestos siguientes:

a) Cuando tengan cualquier tipo de relacién juridica, incluyendo parentesco por
consanguinidad o afinidad dentro del segundo grado con la entidad a ser calificada,
directores, accionistas y los empleados de ésta.

b) Cuando sean titulares, en forma directa o por medio de otras personas de
valores emitidos por la entidad, o sus vinculadas.

La sociedad calificadora debe contar con politicas y mecanismos que aseguren que
el personal asignado, los miembros del comité de calificacion y directores de la
sociedad calificadora:

a) No hayan desempefiado cargos o prestado servicios de consultoria, en forma
directa o por interpésita persona, en la entidad calificada, sus filiales, asociadas,
subsidiarias, o su grupo econémico durante los altimos doce meses.

b) No cuenten con participacién accionaria, o posean valores de oferta publica,
en forma directa o por interpésita persona, en la entidad calificada o su grupo de
interés econémico.

C) No hayan participado en la estructuracién de la emisién o producto.

d) No mantengan vinculos con intermediarios de valores, con contrato vigente
de colocacion de titulos de la entidad o emision a ser calificada.

e) Cuenten con una separacion entre el sector comercial y el sector analitico

asignado a la calificaciéon; no pudiendo tener el personal asignado al sector comercial
participacion en los procesos de calificacion.

Articulo 3°. Cédigo de Conducta. Las sociedades calificadoras deberan elaborar e
implementar un cédigo de conducta que rija la actuacién de la sociedad, sus
directores, funcionarios y los miembros del Comité de Calificacién, cuya finalidad
sea el establecimiento de normas, practicas y procedimientos acordes con estandares
internacionales, adaptado al Cédigo de Conducta de la IOSCO para Agencias de
Calificacion. Dicho cédigo y sus modificaciones deben remitirse a la Comisién
Nacional de Valores y publicarse en la pagina Web de la calificadora.

Las politicas, procedimientos y controles deben considerar cémo determinados
conflictos de interés pueden influir en las actividades de calificacion de la
Calificadora; y las situaciones que podrian, potencial o realmente, resultar en un
conflicto de interés de sus accionistas, directores, empleados y miembros del Comité
de Calificacion, y establecer procedimientos idéneos para evitar la participacién o
influencia de un empleado, miembros del Comité de Calificacion, en los procesos de
calificacion en los que exista un potencial conflicto de interés.

Asimismo, y como medida prudencial, aquellas situaciones que podrian generar
conflictos de interés y no se encuentren expresamente previstas en los Cédigos de
Conducta, deben ser informadas a la Comision a los efectos de evaluar y determinar
si la situacion afecta la independencia e imparcialidad de la Calificadora.
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CAPITULO 10

INFORMACION PERIODICA Y HECHOS RELEVANTES
SECCION 1

INFORMACION PERIODICA

Articulo 1°. Régimen de informacién periddica. Las calificadoras de riesgo deben
cumplir con lo siguiente:

a) Remitir sus estados financieros anuales con carécter de declaracion jurada y
suscripto por los representantes legales de la sociedad, dentro de los sesenta (60)
dias siguientes al cierre del ejercicio contable.

b) Remitir copia autenticada de la poliza de seguro renovada o contratada segun
lo previsto en el presente Titulo normativo, en el plazo de cinco (5) dias corridos con
posterioridad a la fecha de su emision.

C) Deberan remitir a la CNV un informe anual, del periodo que abarca los meses
de Enero a Diciembre, sobre los ingresos totales clasificados por servicios prestados.
Esta informacion sera de uso exclusivo de la CNV. Dicho informe sera presentado a
mas tardar el dltimo dia habil del mes de febrero de cada afio, y segun formato
indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo.

d) Deberan remitir a la CNV informacién anual que abarque el periodo de Enero
a Diciembre sobre su cartera de clientes. Esta informacién serd de uso exclusivo de
la CNV. Dicho informe seréd presentado a més tardar el altimo dia habil del mes de
febrero de cada afio, segtin formato indicado en el Anexo B de este Titulo normativo.
e) Remitir copia de contrato en un plazo no mayor de cinco (5) dias de haber
suscripto el contrato.

SECCION 2
HECHOS RELEVANTES

Articulo 1°. Informacién sobre hechos relevantes y plazo. Las sociedades
calificadoras inscriptas en el Registro deben remitir informacién sobre todo hecho
relevante positivo o negativo que ocurra respecto de si mismo o de sus actividades,
debiendo ser comunicado en el plazo de 3 dias de producido el hecho o desde que
se tenga conocimiento del mismo.

La comunicacion debe estar suscrita por el representante legal de la sociedad y
deberd hacer referencia por lo menos, sobre los siguientes aspectos:

a) Identificacién de la sociedad calificadora.
b) Aclaracion de que lo que se informa se trata de un hecho relevante.
C) Informacién o descripcion del hecho relevante.

Articulo 2°. Enunciacion de hechos relevantes. A mas de lo que fuere aplicable
segtin lo dispuesto en el Titulo de Régimen de Transparencia, las sociedades
calificadoras inscriptas en el registro deben informar sobre:

a) Incorporaciéon o retiro del (os) representante(s) legal(es), administradores,
miembros del Comité de Calificacion.

b) Cambios en la estructura de participacion dentro del capital social.

C) Cambios en la composicién del Directorio.
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d) Modificaciones a sus cédigos de conducta, procedimientos, y metodologias.
e) Rescision de contrato de prestacion de servicios de calificacién, con indicacién de
los motivos.

e) Constituciéon o terminacién de convenios, acuerdos, fusiones con firmas
nacionales o extranjeras.

f) Cambios, aceptacion o cancelacion de representaciones o corresponsalias de
firmas extranjeras.

g) Cambio de domicilio, teléfono, e-mail.

h) Cesacion de pagos, convocatoria de acreedores, juicios en contra de la

sociedad, y de sus componentes.

Esta enumeracién es meramente enunciativa. La Comisién podréa divulgar toda o
parte de la informacion.

SECCION 3
REMISION DE INFORMACION

Articulo 1°. Forma de remisién. La informacion sehalada en este Capitulo serd
remitida en forma electrénica con firma electrénica cualificada, de acuerdo con
instrucciones impartidas por la Comisién, a través de Circulares dictadas por el
Directorio.
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CAPITULO 11
ROTACION

Articulo 1°. Rotacién. Las sociedades calificadoras de riesgo deben rotar en forma
total por lo menos cada tres afios al equipo de analistas y a los miembros del Comité
de Calificacion con participacion en los procesos de calificacion de emisiones de una
misma Entidad Emisora.

Las rotaciones realizadas en virtud de la exigencia establecida deberan ser
informados por la Sociedad Calificadora.

Las normas de rotacion aplicables a las sociedades calificadoras de riesgo para el
caso de los Bancos, Financieras, Compafias de Seguros y Cooperativas son las
disposiciones normativas, dictadas por sus respectivas autoridades de control:

a) Bancos, Financieras y Compafiias de Seguros: Resoluciéon N° 3 Acta N° 74 de
fecha 28 de octubre de 2014 del Directorio del Banco Central del Paraguay.

b) Cooperativas: Resolucion N° 16345/17 de fecha 26 de junio de 2017
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ANEXOS TITULO 20

ANEXO A

DECLARACION JURADA

Los que suscriben, representantes legales de la firma ......................... declaran que:

>

>

La firma no tiene accién judicial civil o penal pendiente en su contra, no ha sido
declarado en quiebra, ni se encuentra en convocatoria de acreedores. Obs.: En caso de
tener algunas de estas acciones judiciales las mismas deben hallarse expresamente
indicadas.

Conocen las disposiciones legales del mercado de valores y reglamentos y las normas
de la CNV.

Se comprometen a mantenerse actualizados respecto de las normas dictadas por la CNV.
Se comprometen a no prestar servicios de calificaciéon que afecten la independencia, y
ética profesional.

Se comprometen a proveer toda la informacion necesaria y requerida por la CNV.

Lugar y fecha:
Firmas, Aclaracion:
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ANEXO B

INFORME SOBRE INGRESOS Y CARTERA DE CLIENTES

(Para uso exclusivo de la CNV)
Nombre de la sociedad calificadora:
Periodo Informado:

COMPOSICION
PORCENTUAL DE LOS

INGRESOS TOTALES INGRESOS TOTALES {R1Ba(CLXC ORI HEIE ANy 2

TIPO DE SERVICIOS VINCULADOS

INDICACION DE CLIENTES POR LOS SERVICIOS DEL PERIODO P
AL D0 PRESTADOS INFORMADO POR (ERYIBEN

SERVICIOS PRESTADOS.
(%)

Lugar y fecha:
Firmas, Aclaracion
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TITULO 21. AUDITORES EXTERNOS

CAPITULO 1
AMBITO GENERAL

Articulo 1°. Objeto. Normas para la inscripcién de auditores externos en el registro
de la Comisién Nacional de Valores, y para la realizaciéon de auditoria externa de
estados financieros de las entidades fiscalizadas por la Comisién Nacional de
Valores, en adelante Comisiéon o CNV.

CAPITULO 2
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Personas que pueden inscribirse. En el Registro, a cargo de la CNV
pueden inscribirse las personas juridicas para la realizacién de auditoria externa de
los estados financieros de las entidades fiscalizadas por esta Comisioén, conformadas
bajo la forma de sociedades y con los requisitos previstos en el presente Titulo
normativo. La Comision Nacional de Valores mantendrd, ademas, un registro de los
socios y de los dictaminantes, siendo estos tltimos las personas fisicas autorizadas
a firmar dictdmenes en representacion de cada firma auditora en lo referente al
ambito de la Comisién Nacional de Valores. En caso de incorporacién de nuevos
socios y dictaminantes, con posterioridad al registro de las personas juridicas,
deberan remitir los antecedentes y documentacion complementaria sefialada en el
Anexo A del presente titulo normativo.

Articulo 2°. Registro. En el Registro podran inscribirse las sociedades, en calidad de
personas juridicas (AE), y que retinan los requisitos previstos en el presente Titulo
normativo.

Articulo 3°. Requisitos para dictaminantes de personas juridicas. Para fines del
registro como Persona Juridica (AE), los dictaminantes que formen parte de la
misma deberdn reunir los siguientes requisitos:

a) Grado profesional equivalente a la carrera de ciencias contables o auditoria, con
titulo expedido por universidades nacionales o extranjeras debidamente habilitadas
y reconocidas por las Leyes de la Reptblica. Se considerara el grado profesional en
carreras afines a las exigidas, si se cuenta con un Postgrado realizado en Auditoria
con una carga horaria de duracién minima de setecientas sesenta (760) horas.

b) Acreditar experiencia en el ejercicio profesional en auditoria externa de estados
financieros por un periodo no inferior a tres afios, consecutivos o no, contados en
forma posterior a la fecha de obtencién del titulo profesional habilitante; o préctica
de auditoria externa de estados financieros de por lo menos cuatro afios. Dicha
acreditacion se hara conforme lo dispuesto en el presente Titulo normativo.

Articulo 4°. Requisitos. Para fines de registro como Persona Juridica (AE), la
sociedad debera reunir los siguientes requisitos:
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a) Estar inscripta en la Direccion de los Registros Publicos respectiva.

b) Tener por objeto principal la prestacién de servicios profesionales de auditoria.
c) Tratandose de una firma de auditores constituida en el extranjero, debera contar
con una representacion legal en el pais, y cumplir con los demés requisitos que se
establecen en el presente Titulo normativo, y en las leyes nacionales.

d) Contar con por lo menos dos dictaminantes que acrediten lo dispuesto en el
articulo anterior del presente Titulo normativo.

e) Contar con un equipo de personal técnico calificado con experiencia,
entrenamiento en auditoria y conocimiento de précticas contables y operacionales.

Articulo 5°. Documentaciéon y antecedentes. La solicitud de inscripciéon en el
Registro como Persona Juridica debera presentarse con la siguiente documentaciéon
y antecedentes legales y técnicos:

a) Nota de solicitud de inscripcioén por los socios o, en su caso, el representante legal
de la sociedad, segtin lo indicado en el Anexo A del presente Titulo normativo.

b) Antecedentes minimos y documentaciones complementarias indicadas en el
Anexo A del presente Titulo normativo.

La solicitud de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud de registro,
podréan ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.

Articulo 6°. Plazos y solicitud de informacion. La Comisién Nacional de Valores
admitira o rechazara la solicitud de inscripcién en el registro y dispondra de un
plazo de veinte dias habiles contados desde la fecha de la presentacién de la solicitud
ala CNV, para el estudio de los documentos y antecedentes presentados juntamente
con la solicitud. La comunicacién del rechazo serd mediante nota.

Dicho plazo se suspende mediante comunicacién escrita de la CNV, solicitando
documentos, aclaraciones o informacién complementaria con relaciéon a la
presentacion inicial de la solicitud en el registro. Una vez contestada la solicitud por
parte del recurrente, se computard un nuevo plazo de veinte dias habiles.

Sino procede a dar contestacion quedara sin efecto la presentacion de la solicitud.

Articulo 7°. Inscripcion en el Registro. Si la inscripcion procede, la inscripcion en
el registro constara en el certificado que se emitira al efecto.

Articulo 8°. Acreditacién. Para la acreditacion del ejercicio profesional y practica de
auditoria externa de estados financieros serd necesaria la presentaciéon de lo
siguiente:

a) Listado con carécter de declaracion jurada de trabajos de auditoria realizados,
conforme al modelo indicado en el Anexo B del presente Titulo normativo.
b) Listado con cardcter de declaraciéon jurada de dictdmenes de auditoria

conteniendo lo siguiente:
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1. Indicacion de estados financieros auditados, con sus fechas
respectivas, y del ejercicio o periodo auditado,

2. Constancia de la sociedad que contraté los servicios de auditoria en la
cual se haga mencién al periodo auditado (ejercicio), tipo de auditoria
y el periodo de tiempo en el cual se llev6 a cabo la auditoria.
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CAPITULO 3
DE LA INFORMACION PERIODICA

Articulo 1°. Informacién sobre ingresos. Los auditores inscriptos en el Registro
deberan remitir a la CNV un informe anual, del periodo que abarca los meses de
Enero a Diciembre, sobre los ingresos totales clasificados por servicios prestados, y
consolidado por clientes y sus vinculadas (fisicas o juridicas), con indicacién de la
composicion porcentual de los servicios prestados en relacién a sus ingresos totales.
Esta informacion sera de uso exclusivo de la CNV.

Este informe debera estar suscrito por los socios o, en su caso, el representante legal
de la sociedad, y sera acompafiado de una declaracién de responsabilidad firmada
por quien(es) suscribe(n) el informe, respecto de la veracidad de la informacién
contenida.

Los ingresos provenientes de los servicios prestados a la entidad auditada no deben
superar el 15% de sus ingresos totales de un ejercicio, considerando la entidad
auditada en particular; o el 25% de sus ingresos totales considerando los servicios
prestados en conjunto a las personas vinculadas con ella.

Se entenderd el concepto de personas vinculadas, segtn lo establecido en la Ley de
Mercado de Valores y disposiciones normativas de la CNV.

Dicho informe serad presentado a la Comision Nacional de Valores a méas tardar el
altimo dia hébil del mes de febrero de cada afio, y segin formato indicado en el
Anexo C del presente Titulo normativo.

Articulo 2°. Informacién sobre Cartera de Clientes. Los auditores inscriptos en el
Registro deberan remitir a la CNV informacién anual que abarque el periodo de
Enero a Diciembre sobre su cartera de clientes, con indicacion de los clientes
vinculados a las entidades fiscalizadas por la CNV, conforme el concepto de
personas vinculadas segun lo establecido en la Ley de Mercado de Valores y
disposiciones normativas de la CNV. Esta informacién sera de uso exclusivo de la
CNV.

A este informe debe acompafiar una declaracion jurada sobre la veracidad de la
informacién contenida en el mismo y, respecto de que no poseen ni han poseido
participaciéon en las entidades auditadas, en forma directa o a través de otras
personas fisicas o juridicas.

El informe sobre la cartera de clientes, al igual que la declaracion jurada mencionada
en el parrafo anterior debe estar suscrito por los socios o, en su caso, el representante
legal de la sociedad. Dicho informe sera presentado a la Comisién Nacional de
Valores a mas tardar el ultimo dia habil del mes de febrero de cada afio, segiin
formato indicado en el Anexo C del presente Titulo normativo.

Articulo 3°. Informacién sobre capacitacién y actualizacion. Las firmas auditoras
inscriptas en el Registro deberdn remitir anualmente a la CNV un informe en el que
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se detallen los seminarios o cursos de capacitacién y/o actualizacién en los cuales
hayan participado los dictaminantes y el personal técnico de la misma, especificando
los temas tratados, las horas de duracién, lugar de realizacién (dentro o fuera del
territorio nacional), participantes y sus instructores.

Se establece como minimo 20 (veinte) horas de capacitaciéon y/o actualizacién
anuales para dictaminantes, y personal técnico de firmas auditoras registradas en la
Comisiéon Nacional de Valores. Entiéndase que el término “personal técnico” se
refiere a todos los profesionales técnicos a cargo de la realizaciéon de trabajos de
auditoria u otros, para entidades fiscalizadas por la Comisién Nacional de Valores.

No estaran alcanzados como personal técnico, aquellos que no tengan un rol
preponderante para la revision de cumplimiento normativo exigido por la Comisién
Nacional de Valores, tales como los siguientes: el personal del area de informatica,
impuestos y otros profesionales de otras areas que podrian colaborar en una
auditoria pero que necesariamente no estarian directamente vinculados.

Dicha capacitaciéon y/o actualizacién exigida debera comprender inicialmente y de
manera obligatoria, aspectos legales relacionados al Mercado de Valores y
reglamentaciones dictadas por la Comisiéon Nacional de Valores y la Bolsa de
Valores, ademas de materias de Auditoria, Financieras, Contables, y de Prevencién
de lavado de dinero.

Sin embargo, para el caso de dictaminantes y/o personal técnico incorporados a una
firma auditora registrada en la CNV en un determinado ejercicio, y en el caso de que
dicho personal técnico incorporado estuviere a cargo de auditorias a entidades
fiscalizadas por la CNV, y que no puedan demostrar haber recibido y cumplido con
las exigencias de capacitaciéon sobre temas del mercado de valores segin estas
disposiciones, deberdn recibirla durante el primer ejercicio de su incorporacién, pero
exclusivamente en aspectos legales y reglamentarios del mercado de valores
vigentes, por un total de 20 (veinte) horas como minimo. Para los afios siguientes, se
considerardn los temas descriptos en el parrafo anterior en la cantidad de horas
exigidas.

Todas las capacitaciones y actualizaciones podran ser realizadas a través de cursos
presenciales o via web, dictados a través de los gremios profesionales o entidades
especializadas, nacionales o internacionales.

La Comisioén podra, cuando asi lo estime conveniente o necesario, establecer temas
sobre los cuales deberan brindarse capacitaciones.

La Comisiéon podra pedir informacién adicional que considere pertinente. La
informacion indicada en este articulo deberé ser presentada a la CNV a més tardar
el tltimo dia habil del mes de febrero de cada afio y abarcara los meses de enero a
diciembre del afio anterior.
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Articulo 4°. Némina de personal técnico. Las firmas auditoras inscriptas en el
Registro, deberan remitir a la CNV la némina completa de su personal técnico, con
distincion del personal técnico afectado a la auditorfa de Estados Financieros de
entidades fiscalizadas por la CNV, del periodo de enero a diciembre, a mas tardar el
altimo dia habil del mes de febrero del afo siguiente al que se informa. Igualmente
deben informar sobre los cambios posteriores (incorporaciones, desvinculaciones),
en el plazo de 10 dias corridos de ocurrido.

Articulo 5°. Hechos Relevantes. Las firmas auditoras inscriptas deben remitir
informaciéon sobre todo hecho relevante positivo o negativo, respecto de sus
actividades, debiendo ser comunicado en el plazo de tres (3) dias de producido el
hecho o desde que se tenga conocimiento del mismo. La comunicacién debe hallarse
suscripta por los socios o, en su caso, el representante legal de la sociedad. Debe
hacer referencia de que lo que se informa se trata de un hecho relevante.

A mas de lo que fuere aplicable segtin lo dispuesto en el Titulo de Régimen de
Transparencia, las firmas auditoras inscriptas en el registro deben informar sobre:
a) Incorporacion o retiro del (os) representante(s) legal(es).

b) Cambios en la estructura de participacion dentro del capital social.

c) Cambios en la composicién de la Direccion y Administracién de la firma.

d) Incorporacion o retiro de socios.

e) Incorporacion o retiro de dictaminantes.

f) Cambios en la cartera de clientes (inclusién o exclusiéon de entidades fiscalizadas
por la Comisién Nacional de Valores).

g) Rescision de contrato de prestacion de servicios de auditoria de estados
financieros con una entidad supervisada por la CNV, con indicacién de los motivos.
h) Constituciéon o terminacién de convenios, acuerdos, fusiones con firmas
nacionales o extranjeras.

i) Cambios, aceptacion o cancelacién de representaciones o corresponsalias de firmas
extranjeras.

j) Aceptacion, cancelacion, suspension o sancién en registros de auditores existentes
como ser Superintendencia de Bancos, Superintendencia de Seguros u otros creados
por autoridades administrativas de control, asi como en los Consejos Profesionales.
k) Cambio de domicilio, teléfono, e-mail.

1) Cesacion de pagos, convocatoria de acreedores, juicios en contra de la sociedad o
de sus componentes.

Esta enumeraciéon es meramente enunciativa. La Comisién podréa divulgar toda o
parte de la informacion.

Articulo 6°. Forma de remisiéon. La informacion sefialada en este Capitulo serd
remitida en forma electrénica con firma electrénica cualificada, de acuerdo con
instrucciones impartidas por la Comision, a través de Circulares dictadas por el
Directorio.
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CAPITULO 4
OTRAS DISPOSICIONES

Articulo 1°. Rotacion de auditores. El equipo de auditores externos y dictaminantes
de una misma entidad fiscalizada debe rotar en forma total por lo menos cada cinco
() afios. Pudiendo volver a conformarse nuevamente el mismo equipo de auditores
y dictaminantes para la auditoria de la misma entidad, luego de transcurridos dos(2)
ejercicios.

La rotaciéon antes sefialada para la auditoria de una entidad fiscalizada, aplica
también a los dictaminantes y al equipo de auditores, atin cuando estén en otra firma
auditora.

En caso de contratos suscriptos y vigentes, con anterioridad a la entrada en vigor de
esta disposicién normativa, se computara sélo la diferencia del periodo restante para
la rotacién correspondiente.

Las rotaciones realizadas en virtud de la exigencia establecida deberdn ser
informados por la firma auditora.

Las normas de rotacioén aplicables a las firmas auditoras para el caso de los Bancos,
Financieras, Compaifiias de Seguros y Cooperativas seran las disposiciones

normativas, dictadas por sus respectivas autoridades de control.

Articulo 2°. Designacion de auditores. La designaciéon de los mismos deberé
realizarse conforme lo dispuesto en la Ley de Mercado de Valores.

Articulo 3°. Contenido minimo de los contratos. Debe contener como minimo:

a) Descripcion y enfoque de la auditoria.

b) Emision de los informes de acuerdo a lo establecido en las normas dictadas
por la CNV.

C) Fecha pactada para la entrega de informes.

d) Indicaciéon de la cantidad de horas/profesionales que utilizardn para la
realizacion de los servicios contratados.

e) Declaraciéon de que la firma y/o profesionales habilitados no esta/n

alcanzada/os por las inhabilidades previstas en disposiciones de la CNV y de que
poseen la independencia necesaria.

Articulo 4°. Prohibicién. Los auditores inscriptos en el Registro deberan abstenerse
de firmar contratos para la realizaciéon de auditoria de estados financieros de las
entidades que operan en el mercado de valores cuando posean directamente o a
través de terceros, intereses econémicos en los negocios de las mismas, con su plana
directiva y ejecutiva, o con los accionistas de la sociedad, o bajo cualquier forma de
subordinacion.

Articulo 5°. Personas Inhabilitadas para realizar auditoria. No podran prestar
servicios de auditoria, es decir, no podran ser dictaminantes ni formar parte del
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equipo de auditores, las personas fisicas que se encuentran en alguna de las
circunstancias que a continuacion se mencionan:

a) Los que no posean la independencia necesaria que se exige por las normas de
auditoria previstas en este Titulo normativo.
b) Los que sean socios, accionistas, directores o empleados, o lo hayan sido en

los dos ultimos anos, de la entidad a auditar o de las entidades vinculadas
econdmicamente a la misma. A los efectos de la determinacién de la vinculaciéon
econdmica se entiende por entes vinculados econémicamente (personas, entidades
o grupo de entidades) a aquellos que, a pesar de ser juridicamente independientes,
retinen algunas de las condiciones que se indican en el presente Titulo normativo.

C) Los que ocupen o hayan ocupado en los tltimos dos afos, el cargo de sindico
titular o suplente en la entidad a auditar o de sus empresas vinculadas.

d) Los que se desempefien en relaciéon de dependencia en la entidad a auditar o
en sus personas vinculadas.

e) Los que se encuentren suspendidos en la CNV, en tanto dure dicha
suspension.

f) Los que cuenten con registro cancelado, aplicado como sancién, en la
Comision Nacional de Valores u otra entidad fiscalizadora.

g) Los que cuenten con suspension o inhabilitacion por el gremio profesional, al
que se encuentren asociados.

h) Los que estén inhibidos de bienes, concursados, o fallidos.

i) Los que sean declarados incapaces para ejercer el comercio y declarados
incapaces por leyes.

) Los condenados por hechos punibles contra el patrimonio y relaciones
juridicas a nivel nacional o en el extranjero.

k) Los inhabilitados para ejercer cargos publicos.

1) Los que presten servicios de consultoria en la entidad auditada y sus

vinculadas que puedan producir la pérdida de objetividad e independencia, como
son los siguientes servicios:

1. Consultoria de reestructuraciéon organizacional.
Valoracién de empresas.
Revaluacién de activos.
Planeamiento tributario.
Reestructuracion del sistema contable, de informaciones y de control
interno.
m) Los que, por cualquier otra razén, sean legalmente incapaces para
desempenar las funciones de auditor.

Gl N

Las inhabilidades mencionadas son aplicables al auditor que emite el informe, a los
socios de la firma y a todo el personal técnico.

Articulo 6°. Normas basicas para la auditoria externa de estados financieros. Los
auditores inscriptos en el Registro, en el ejercicio de su actividad en el &mbito del
Mercado de Valores, deben cumplir y hacer cumplir al personal técnico a su cargo
las normas establecidas por la Comisién Nacional de Valores descriptas en el Anexo
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D del presente Titulo normativo, y en las normas complementarias dictadas por la
Comision Nacional de Valores, referidas a la realizacion de trabajos de auditoria

Articulo 7°. Sanciones y suspensiones. Los auditores que infrinjan las disposiciones
normativas que rigen el mercado de valores seran pasibles de las sanciones
administrativas dispuestas en la Ley de Mercado de Valores. La Comisiéon podra
suspender inmediatamente en forma preventiva, la habilitaciéon de los auditores
inscriptos para la realizacion de trabajos de auditoria de entidades que operan en el
mercado de valores por razones fundadas y en uso de sus facultades discrecionales,
o por requerirlo el interés publico.

Articulo 8°. Inscripcién. La inscripcion sélo se practicard en calidad de persona
juridica. No se admitira la inscripciéon de personas juridicas que tengan socios,
dictaminantes y personal técnico en comun con otras personas juridicas ya
registradas.

Articulo 9°. Informacidn. La informacién obrante en el Registro estara a disposicion
del publico en las oficinas de esta Comision, salvo el caso de aquellas establecidas
en el presente Titulo normativo como de uso exclusivo de la CNV.

Articulo 10°. Responsabilidad. La responsabilidad por la veracidad de la
informacion proporcionada al registro, en ningtn caso recae sobre la Comision.

Articulo 11°. Contratacién. Las personas juridicas que deseen realizar auditoria de
estados financieros a las entidades fiscalizadas por esta Comisién deberdn tener
aprobada su inscripciéon en el Registro a la fecha de su contrataciéon. El contrato
suscripto deberd hacer mencién que el objeto de prestacion del servicio de auditoria
es la realizacion de auditoria de estados financieros, bajo las normas de la Comisién
Nacional de Valores, y la emision de los informes de auditoria debe estar de acuerdo
a lo establecido en las normas dictadas por la CNV. Esta situacién debera hallarse
contemplada ademds en los contratos suscriptos con entidades que tramiten su
solicitud de registro ante la CNV, para la auditoria del ejercicio fiscal
correspondiente a la informacién auditada requerida para el registro.

En el caso de que una entidad fiscalizada mantenga un contrato con una firma
auditora, y de que la firma auditora cuente con un proceso abierto de sumario
administrativo relacionado a los trabajos de auditoria de estados financieros de esa
entidad contratante, ésta debera contratar una auditoria adicional.

Articulo 12°. Consultas. Las normas impartidas a través de esta Resolucién son de
caracter general, y por lo tanto, en el evento de no existir claridad respecto de
situaciones especificas, éstas deberan ser oportunamente consultadas a esta
Comision.

Articulo 13°. Conceptos y Definiciones.

a) Persona Vinculada: se estard sujeto a lo previsto en la Ley de Mercado de

Valores y disposiciones normativas de la CNV.

Pagina 301 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

b) Independencia: La independencia profesional esta relacionada a las
definiciones sefialadas en la forma que se precisa en este Titulo normativo.
C) Papeles de Trabajo: Son la evidencia de los procedimientos aplicados en el

transcurso del examen de Estados Financieros, como asimismo, de los test
realizados, la informacién obtenida y las respectivas conclusiones. Deberan
guardarse por un periodo no inferior a 5 afios, y estaran a disposiciéon de la Comisiéon
para la respectiva evaluaciéon de cumplimiento de la labor de auditoria efectuada.

La CNV podré supervisar y/o revisar los trabajos y sus papeles en el transcurso o
desarrollo de los mismos o a su terminacion, incluso de entidades que tramiten su
solicitud de registro ante la CNV, por la auditoria de los ejercicios fiscales
correspondientes a la informacién auditada requerida para el registro.

Articulo 14°. Normas aplicables. Los trabajos de auditoria externa deben ser
realizados con estricta observancia a las leyes del mercado de valores, y normas
emitidas por la Comisién Nacional de Valores. En el caso de entidades sujetas a la
supervision y fiscalizacién de la Superintendencia de Bancos, de la Superintendencia
de Seguros, del Instituto Nacional de Cooperativismo y de otras autoridades
administrativas auténomas de control, y que participan en el mercado de valores,
primaran y se aplicaran las normas contables y de auditoria emitidas por sus
respectivas autoridades de control.

Articulo 15°. Normas de auditoria de aplicacion transitoria. Seran las normas
emitidas por el Consejo de Contadores Publicos del Paraguay. Una vez emitidas las
Declaraciones de Practicas de Auditoria por el Consejo de Contadores Publicos del
Paraguay, adecuadas a los requerimientos puntuales de la Comisién Nacional de
Valores, las mismas seran de aplicaciéon para realizacion de trabajos de auditoria,
segin lo disponga la Comision por resolucion.

Articulo 16°. Dictamenes. En los dictdmenes deben hallarse indicadas las normas
utilizadas en la realizaciéon de la auditoria de los estados financieros, segun lo
dispuesto en esta resolucion. Igualmente se deberd documentar en papeles de
trabajo como parte de las condiciones previas, el marco de referencia de informacién
financiera aplicable de acuerdo a lo indicado en las normas de auditoria del Consejo
de Contadores Publicos del Paraguay, respecto de que la entidad sujeta a la
fiscalizacién de la CNV emisora de los estados financieros, objeto de revision, adopta
un marco de referencia apropiado para la elaboracién y presentacion de estados
financieros sujetos a su auditoria, aceptables para la aplicaciéon de las normas de
auditoria establecidas en ésta Resolucion.
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ANEXOS TITULO 21

ANEXO A

SOLICITUD Y ANTECEDENTES PARA INSCRIPCION COMO PERSONA JURIDICA

Observacion: Ademds de la documentacion y antecedentes previstos en este Titulo normativo, la
presentacion de solicitud de inscripcion deberd contener:

1. Notadirigida ala Comisién Nacional de Valores solicitando inscripcién en el Registro
para la realizaciéon de auditoria externa de estados financieros de las entidades
fiscalizadas por la CNV, como persona juridica, de acuerdo a lo dispuesto en las
resoluciones de la CNV. Asimismo, debe incluirse en la nota una declaraciéon de tener
conocimiento de las disposiciones de la CNV, y sobre la veracidad de la informacién
y antecedentes proporcionados con la solicitud de inscripcién, y de compromiso de
manejo responsable y estrictamente confidencial de las informaciones obtenidas en el
desarrollo de los trabajos y de no revelar a terceros cualquier informacién obtenida
en el desempefio de funciones.

2. La presentacién deberd contener un Indice con los siguientes apartados e indicacién
de las paginas que lo componen, clasificado de la siguiente manera:

> Nota de solicitud de inscripcion. Pag.
> Identificacion. Pag.
» Constituciéon y propiedad. Pag.
> Breve resefia historica. Pag.
» Organizacion. Pag.
> Nomina de clientes e ingresos percibidos. Pag.
> Materias Judiciales Pendientes. Pag.
» Documentos complementarios. Pag.
> Declaraciéon Jurada Pag.
3. Contenido de los apartados que componen la presentacion:
IDENTIFICACION

Razon Social.

Tipo de Sociedad.

N° de Registro Unico de Contribuyentes (RUC).

Direccién de la oficina principal, nimeros de teléfonos, e-mail.

N° de Patente Municipal.

N° de Matricula expedida por Gremios Profesionales, si lo tuviere.
Individualizacién completa del o de los representantes legales.
Individualizacién de los profesionales habilitados para suscribir los Informes.

XN RN
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CONSTITUCION Y PROPIEDAD

1. Fecha de constitucién, indicaciéon del namero de escritura ptblica de constituciéon
social, con identificacion de la fecha, lugar y el escribano, al igual que sus
modificaciones.

2. Individualizaciéon de las inscripciones del contrato social (o estatuto) y sus
modificaciones en el Registro Pablico correspondiente.

3. Indicaciéon de la estructura actual del Capital social, sefialando el nombre de los
socios y de los porcentajes de participacion.

BREVE RESENA HISTORICA

Breve descripcion del desarrollo histérico de la sociedad incluyendo, entre otros
antecedentes, la evolucién de los tipos de servicios prestados y las asociaciones,
corresponsalias o representaciones contratadas, etc.

ORGANIZACION

1. Descripcién breve y esquematica de la organizacién de la sociedad, indicando la
definicién de los distintos niveles profesionales y su grado de participacién en la
realizacion de los distintos servicios prestados y la cantidad de horas/afio utilizada
por la firma en servicios de auditorfa, de consultoria y otros.

2. Relacién y detalle completo de nombres de socios, gerentes, supervisores y
encargados de las auditorias, indicando para cada uno: los titulos profesionales, el
namero de afios de experiencia en auditoria, afios en la firma, su categoria actual, la
cantidad de horas/mes que dedican a la firma.

3. Politica de la firma con respecto a requerimientos de actualizacién profesional
detallando horas anuales dedicadas para el efecto, programas de adiestramientos
para su personal técnico y control de calidad sobre los trabajos de auditoria y
procedimientos utilizados para el efecto por la firma.

4. Nomina completa del personal técnico, sefialando los cargos, los titulos
profesionales que tuviere y la cantidad de horas/mes utilizadas para servicios de
auditoria, de consultoria y otros.

5. Nomina de las personas facultadas para firmar informes de auditoria de entidades
supervisadas por la CNV e indicacién de las horas/mes dedicadas a la firma.

6. Breve curriculum vitae de cada uno de los socios de la firma de los gerentes,
supervisores y encargados de auditoria.

7. Descripcion de las instalaciones fisicas de la oficina, y equipos, e indicacién de las
medidas de seguridad y contingencia en casos de siniestro.

8. Relaciones con otras firmas de auditoria nacionales o extranjeras, indicando su
naturaleza (asociacién, representacion, corresponsalia, etc.), particularmente de su
grado de responsabilidad respecto a la ejecucién de los trabajos y firma de los
informes.

Pagina 304 de 397




COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

NOMINA DE CLIENTES E INGRESOS PERCIBIDOS

Noémina de clientes en trabajos de auditoria externa de estados financieros
clasificados por tipos de actividad econémica, que han integrado la cartera durante
los ultimos tres afos, sefialando el total de horas/profesionales de auditoria
efectivamente ocupadas en cada periodo (considerando los clientes en conjunto).
Esta némina debera contener a lo menos, la razén social y el nimero de RUC del
cliente, el periodo en que se prest6 el servicio, y el ejercicio auditado.

En la némina deberan indicarse los clientes que se mantienen vigentes a la fecha de
la solicitud de inscripcion.

Declaracién jurada sobre los ingresos percibidos por actividades directamente
relacionadas con la auditoria externa de estados financieros y sobre los ingresos
totales correspondientes a los tres tltimos afios.

MATERIAS JUDICIALES PENDIENTES

Se debera informar cualquier accién judicial pendiente, administrativa, civil laboral o
penal, sea en contra de la sociedad y de sus socios.

DOCUMENTOS COMPLEMENTARIOS

Los siguientes documentos complementarios deben acompanarse a la solicitud:

1.

2.

Ll

10.

11.

12.

13.

14.

Fotocopia autenticada de la escritura de constitucién social y sus modificaciones, y
su inscripcion en el Registro Pablico de Personas Juridicas y Asociaciones.
Certificado de anotaciones marginales a la inscripcién social y de vigencia de la
sociedad.

Fotocopia autenticada de Patente municipal de la sociedad y de sus socios.
Fotocopia autenticada de RUC de la sociedad y de sus socios.

Fotocopia autenticada de cédula de identidad de los socios y de titulos
universitarios.

Fotocopia autenticada de Matricula expedida por Consejos de Profesionales, de la
sociedad y sus socios y de los que firman dictdmenes, si lo tuvieren.

Fotocopia simple de cursos o seminarios de capacitacion post grado obtenidos por
los socios y el personal técnico que participa en los trabajos de auditoria.

Copias legalizadas de contratos de corresponsalia y/o representaciones, cuando
corresponda.

Certificado de no adeudar tributos.

Certificado expedido por la Direccién General de los Registros Ptblicos, seccion XIV,
Registro de Quiebras y Convocaciones, en que conste que tanto la sociedad como sus
integrantes no han sido declarados en quiebra o solicitado convocatoria de
acreedores (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la
presentacion de la solicitud).

Certificado de no encontrase en estado de interdiccién la sociedad y sus socios (con
fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacién de la
solicitud).

Antecedentes judiciales de la sociedad y de los socios y administradores de la misma,
(civiles y penales), con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de
la presentacion de la solicitud.

Registro de firma de los dictaminantes, acompafiado de la fotocopia autenticada de
la documentacion que asi lo acredite.

Registro de firma del o de los representantes legales de la sociedad, acompafniado de
la fotocopia autenticada de la documentacioén que asi lo acredite.
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DECLARACION JURADA

Los que suscriben, representantes legales de la firma .......................... declaran que:

>

>

La firma no tiene accién judicial civil o penal pendiente en su contra tanto a nivel
local como internacional, no ha sido declarado en quiebra, ni se encuentra en
convocatoria de acreedores. Obs.: En caso de tener algunas de estas acciones
judiciales las mismas deben hallarse expresamente indicadas.

Conocen las Normas Internacionales de Auditoria y Contabilidad.

Conocen las disposiciones legales del mercado de valores y reglamentos y las normas
de la CNV referidas a la realizaciéon de trabajos de auditoria externa de estados
financieros de las entidades fiscalizadas por la CNV.

Se comprometen a mantenerse actualizado respecto de las normas dictadas por la
CNV.

Se comprometen a no prestar servicios de auditoria externa de estados financieros a
las entidades fiscalizadas por la CNV que afecten la independencia, y ética
profesional segtin lo dispuesto en las Normas Internacionales de Auditoria y
disposiciones de la CNV.

Proveeran toda la informacién necesaria y acceso a los papeles de trabajos a la CNV.

Lugar y fecha:
Firmas, Aclaracion:
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ANEXO B

DECLARACION JURADA DE TRABAJOS DE AUDITORIA REALIZADOS

Declaro (amos) bajo fe de juramento que he (mos) participado de los siguientes
trabajos de auditoria:
1 2 3 4 5 6 7 8

NATURALEZA TIPO DE

CLIENTE .U.C. DIRECCION TELEFONO SOCIAL AUDITORIA FECHA CARGO

Cliente: Nombre o razén social.

R.U.C.: Numero de R.U.C.

Direccién del cliente mencionado en 1.

Teléfono del cliente mencionado en 1.

Naturaleza social del cliente mencionado en 1, Ej: SR.L., S.A.,Cooperativa, etc.

Tipo de auditoria practicada, Ej: Auditoria de los Estados Financieros, Auditoria Operativa, etc.

Fecha: Corresponde a la indicacién del periodo (ejercicio auditado). Consignar ademads el periodo de tiempo del
trabajo de auditoria.

Cargo en el trabajo de auditoria practicado al cliente mencionado en 1, Ej. Asistente, Encargado, Gerente, Socio, etc.

NSOk @

*

Lugar y fecha:
Firma(s):
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ANEXO C

INFORME SOBRE INGRESOS Y CARTERA DE CLIENTES

Nombre de la firma auditora.
Periodo Informado

(Para uso exclusivo de la CNV)

(%)

personas vinculadas
por servicios prestados.

Indicacién Ingresos Composicién Cartera de Ingresos percibidos y/o Composiciéon
de los totales por porcentual de clientes con devengados porcentual (%) de
servicios los servicios los ingresos indicacién de relacionados con los ingresos totales
prestados en | prestados totales del los clientes auditoria externa del periodo

el periodo indicados periodo vinculados a correspondiente a las informado por

informado. enla informado por | las entidades entidades fiscalizadas servicios de
columna servicios fiscalizadas porlaCNVy auditoria a entidades
anterior prestados. porla CNV. consolidado con sus fiscalizadas y

consolidado con sus
personas vinculadas
por servicios
prestados.

Observacién: Este informe debera estar suscrito por los socios, o en su caso, el representante
legal de la sociedad y debera contener las declaraciones indicadas en este Titulo normativo.

*) Se entenderd el concepto de personas vinculadas, segiin lo establecido en la Ley de Mercado de Valores
y resoluciones de la CNV.
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ANEXO D

NORMAS BASICAS PARA LA AUDITORIA EXTERNA DE ESTADOS
FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES FISCALIZADAS POR LA COMISION
NACIONAL DE VALORES

Se establecen normas minimas que el auditor debe tener en consideracion al iniciar un
trabajo de auditoria, teniendo en cuenta su independencia, los programas de auditoria, los
papeles de trabajo y la preparacién de su informe o dictamen.

NORMAS GENERALES

CONDICIONES BASICAS PARA EL EJERCICIO DE LA AUDITORIA.
> No hallarse comprendido en las inhabilidades previstas en el presente Reglamento.
> Independencia: El auditor debe tener independencia con relaciéon a la entidad
fiscalizada a la que se refiere la auditoria. La independencia implica imparcialidad
en sus opiniones.

FALTA DE INDEPENDENCIA.
Se considera que el auditor no es independiente en los siguientes casos:

» Cuando estuviera en relacion de dependencia, con respecto al ente cuya informacién
contable es objeto de la auditoria o con respecto a los entes que estuvieran vinculados
econémicamente a aquel del que es auditor, o lo hubiera estado en el ejercicio al que
se refiere la informacién que es objeto de auditoria.

» Cuando fuera cényuge o pariente por consanguinidad, en linea recta o colateral
hasta el cuarto grado inclusive, o por afinidad hasta el segundo grado, de alguno de
los socios o accionistas que posea el 10 % o mas del capital, directores, gerentes
generales o administradores del ente cuya informacién contable es objeto de la
auditoria o de los entes vinculados econémicamente a aquel del que es auditor.

» Cuando fuera socio, accionista, director titular o suplente, sindico titular o suplente,
0 administrador del ente cuya informacion contable es objeto de auditoria, o de los
entes que estuvieran vinculados econémicamente a aquel del que es auditor o lo
hubiese sido en los dos tltimos afios.

» Cuando tuviera intereses significativos en el ente cuya informacién contable es
objeto de la auditoria o en los entes que estuvieran vinculados econémicamente a
aquel del que es auditor, o los hubiera tenido en el ejercicio al que se refiere la
informacion que es objeto de la auditoria.

» Cuando la remuneracién y/o contratacion fuera contingente o dependiente de las
conclusiones o resultados de su tarea de auditoria.

» Cuando la remuneracion y/o contratacién fuera pactada sobre la base del resultado
del periodo a que se refieren los Estados Financieros sujetos a la auditoria. No
vulneran esta norma las disposiciones sobre aranceles profesionales, siempre que las
leyes pertinentes asi lo permitan.

» Cuando la entidad a auditar y las empresas vinculadas econémicamente a la misma,
le generen honorarios anuales correspondientes al 25%, en forma individual, o al 15
% en conjunto de sus ingresos totales.

» Cuando tuviese contratados los servicios para llevar la contabilidad de la entidad a
auditar, o lo haya hecho en los dos tltimos afios.

Esta enumeracion es de cardcter meramente enunciativo, pudiendo la Comisién Nacional
de Valores determinar en cada caso la existencia de falta de independencia.
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A los efectos de la determinacion de la vinculacién econémica se entiende por entes
vinculados econémicamente (personas, entidades o grupo de entidades) a aquellos que, a
pesar de ser juridicamente independientes, retinen algunas de las condiciones que se indican
en la Ley de Mercado de Valores.
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MARCO LEGAL Y TECNICO DE REFERENCIA PARA LA REALIZACION
DE LA AUDITORIA

> Leyes del Mercado de Valores.

> Normas emitidas por la Comisién Nacional de Valores.

> Normas de auditoria de aplicacion transitoria. Las normas emitidas por el Consejo
de Contadores Puablicos del Paraguay.

> Enelcaso de entidades sujetas a la supervision y fiscalizaciéon de la Superintendencia
de Bancos, de la Superintendencia de Seguros, del Instituto Nacional de
Cooperativismo u otras autoridades administrativas auténomas de control, deberan
también ser consideradas las disposiciones emitidas por éstas.

PLANIFICACION Y EJECUCION DE LAS AUDITORIAS EXTERNAS

Planificaciéon de la Auditoria: La planificaciéon se debe formalizar por escrito e incluir el
plan global, programas de auditoria detallados suficientemente, amplios y efectivos, de
forma que permita a los auditores emitir los informes requeridos, siempre ajustandose a las
Normas de la Comision Nacional de Valores.

El auditor debe desarrollar y documentar un plan global de auditoria describiendo el
alcance y conduccién esperados de la auditoria. El Plan Global de Auditoria y el Programa
de Auditoria son de exclusiva responsabilidad del auditor y si a lo largo de la auditoria se
registrasen cambios importantes en la planificacién inicial, deben hallarse indicadas las
razones de tales cambios. El plan global de auditoria debe estar suficientemente detallado
para guiar el desarrollo del programa de auditoria, su forma y contenido variaran de
acuerdo al tamafio de la entidad, a la complejidad de la auditoria y a la metodologia
especifica usada por el auditor.

Para obtener los elementos de juicio validos y suficientes que le permitan emitir su opinién
sobre los estados financieros, el auditor debe desarrollar su trabajo siguiendo los siguientes
lineamientos basicos que se detallan a continuacién:
» Obtener un conocimiento apropiado de la estructura de la entidad, sus operaciones,
y las normas legales que le son aplicables, las condiciones econémicas y las del ramo
de sus actividades.
> Identificar el objeto de examen (estados financieros).
> Evaluar la significatividad de lo que se debe examinar, teniendo en cuenta su
naturaleza, la importancia de los posibles errores o irregularidades y el riesgo
involucrado.

El objetivo de la auditoria de Estados Financieros es expresar una opinién si los mismos
estan preparados de acuerdo con disposiciones y normas emitidas por la Comisién Nacional
de Valores, y de que los mismos no contienen representaciones erréneas de importancia
relativa, por lo que el auditor debera considerar la importancia relativa y su relacién con el
riesgo de auditoria cuando conduzca una auditoria.

La “Importancia Relativa” representa el importe acumulado de los errores y/o desviaciones
de principios de contabilidad, que podrian contener los Estados Financieros auditados y
considerar algunos aspectos cualitativos tales como: una presentaciéon o exposicién
inadecuada, la importancia de un rubro especifico para la empresa en particular, el hecho
de que el error o desviacién afecte varios rubros de los Estados Financieros, etc.
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El auditor debe establecer el limite de la Importancia Relativa basado en su juicio
profesional, considerando las necesidades o expectativas de un usuario normal y razonable
de los Estados Financieros auditados.

El "Riesgo de auditoria" representa la posibilidad de que el auditor pueda dar una opinién
sin salvedades, sobre unos estados financieros que contenga errores y desviaciones de
principios de contabilidad, en exceso a la importancia relativa. El riesgo de auditoria esta
integrado por el efecto combinado de los tres componentes del riesgo y que son los
siguientes: riesgo inherente, riesgo de control y riesgo de deteccion.

"Riesgo inherente" representa el riesgo de que ocurran errores importantes en un rubro
especifico de los estados financieros, en funcién a las caracteristicas o particularidades de
dicho rubro, asumiendo que no hubo controles internos relacionados.

"Riesgo de control" representa el riesgo de que los errores importantes pudieran ocurrir en
el saldo de cuenta o clase de transacciones y que pudieran ser de importancia relativa
individualmente o cuando se agrega con representaciones erréneas en otros saldos o clases,
no sea prevenido o detectado, y corregido oportunamente por el sistema de control interno.

"Riesgo de deteccion" es el riesgo de que los procedimientos sustantivos de un auditor no
detecten una representacion errénea que haya escapado a los procedimientos de control
interno como la existencia de un error en el saldo de una cuenta o clase de transacciones que
podria ser de importancia relativa, individualmente o cuando se agrega con
representaciones erréneas en otros saldos.

Al desarrollar el Plan Global de Auditoria, el auditor deberia evaluar el riesgo inherente a
nivel del Estado Financiero, ya que la misma toma en cuenta el hecho de que la probabilidad
de que ocurran errores importantes es mayor en algunos tipos de negocios, o en algunas
cuentas o grupos de transacciones. Para ello debe obtener una comprension del sistema de
contabilidad y de control interno, y después de ello hacer una evaluacién preliminar del
riesgo de control, debiendo obtener evidencia de auditoria por medio de pruebas de control
para soportar cualquier evaluacion del riesgo de control, que disminuye en la medida que
aumenta la efectividad con que el sistema de control interno alcanza los objetivos de control
interno.

Sin embargo, el riesgo de deteccién disminuye en la medida en que aumenta la efectividad
de los procedimientos de auditoria aplicados por el auditor externo.

Relevamiento de los Sistemas de Contabilidad, Control Interno e Informatico: El auditor
debe efectuar un estudio y evaluacién adecuado del control interno existente, que le sirva
de base para determinar el grado de confianza que va a depositar en él y le permita
determinar la naturaleza, extensién y oportunidad que va a dar los procedimientos de
auditoria.

Debe obtener una comprension de los factores del ambiente de control, el sistema contable
y los procedimientos de control considerando los siguientes aspectos:

Tamarfio de la entidad;

Organizacion de la entidad auditada;

Naturaleza del sistema contable y de las técnicas de control utilizado;

Aspectos operativos del negocio y;

Aspectos legales aplicables al negocio.

YV VVVYVY
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Al comenzar la labor de auditoria, se debe efectuar un relevamiento de los sistemas de
Contabilidad, Control Interno e Informatico de la entidad, lo que constituira la base para la
determinacion de la naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimientos de auditoria
a aplicar.

El auditor deberia obtener una comprensién del sistema de contabilidad suficiente para
identificar y entender:

las principales clases de transacciones en las operaciones de la entidad;

los registros contables y cuentas en los Estados Financieros;

el proceso contable y de emision de informes financieros;

si los Estados Financieros han sido preparados de acuerdo con las normas contables
dictadas por la Comisiéon Nacional de Valores.

YV VYV

Como conclusion de la tarea realizada, los auditores externos deberdn preparar un informe
anual de evaluacién de control interno, que contendra las deficiencias u omisiones
significativas detectadas, los comentarios de la entidad al respecto, las acciones que se
deberfan implementar con el fin de subsanarlas y un comentario sobre las observaciones
formuladas en el ejercicio anterior, que no hayan sido solucionadas.

El auditor externo debera evaluar los controles internos. En este contexto, el término control
debe ser interpretado de modo que abarque la estructura organizacional, las politicas,
sistemas, procedimientos y técnicas para el control de las operaciones.

El informe no deberd limitarse a las deficiencias de control, sino que debe abarcar cualquier
situacion o contingencia que pueda afectar a la entidad y a la buena marcha de sus negocios
tales como tendencias de la rentabilidad, asuntos impositivos, apartamientos de normas
legales y reglamentarias y cualquier otro asunto de interés.

Alcance y Evidencia de Auditoria: El alcance y la profundidad del examen deberan ser
suficientes para fundamentar la opinién acerca de los Estados Financieros de acuerdo con
las Normas dictadas por esta Comisién. La determinacién de lo anterior es obligaciéon y
responsabilidad de los auditores.

El término “Alcance de una Auditoria” se refiere a los procedimientos de auditoria
considerados necesarios para lograr el objetivo de la auditoria. Los procedimientos
requeridos para conducir una auditoria deberdn ser determinados por el auditor teniendo
en cuenta las disposiciones dictadas por la Comisién Nacional de Valores, el marco técnico
y legal de referencia para la realizacion de auditorias indicado en este Anexo.

Procedimientos minimos de auditoria: Los procedimientos minimos de auditoria aplicados
por los auditores externos deberan proporcionar evidencia directa sobre la validez de las
transacciones y saldos incluidos en los registros o Estados Financieros y sobre los resultados
de la verificacion de las transacciones realizadas con las empresas o entidades vinculadas.

El auditor deberd desarrollar procedimientos para obtener evidencia apropiada respecto de
la identificacién y revelaciéon por la administracion, de las partes relacionadas y el efecto de

transacciones de las partes relacionadas.

Deben hallarse identificados los procedimientos que fueron llevados a cabo y aquellos no
cumplidos (con aclaraciéon de los motivos por los cuales no se cumplieron). Todos los
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procedimientos del programa de auditoria deberan encontrarse referenciados con los
papeles de trabajo donde consten los antecedentes de la labor realizada.

En el andlisis de los rubros que componen el Activo, los procedimientos aplicados, deben
llevar a conclusiones validas que permitan expedirse respecto a:

>
>
>

que el activo existe;

que sea de propiedad de la entidad;

que se encuentre debidamente valuado y expuesto de acuerdo con las normas
contables y criterios de valuacion establecidos por la Comisién Nacional de Valores
y las normas de contabilidad que sean aplicables.

el dominio del bien o restriccién que impida su libre disponibilidad;

en el caso de bienes registrables, que se encuentren debidamente inscriptos en los
Registros respectivos;

evaluar los antecedentes y situacion actual de deudores con atrasos o que evidencien
signos de incobrabilidad, asi como las gestiones extrajudiciales y judiciales
realizadas por la entidad;

evaluar la razonabilidad de la previsién para incobrabilidad;

comprobar el método de valuacion de las Inversiones, verificar los movimientos del
periodo cotejandolos con la correspondiente documentaciéon de respaldo y
verificando su correcta imputacion contable y la razonabilidad de las estimaciones o
previsiones constituidas.

En el analisis de los rubros que componen el Pasivo, los procedimientos aplicados deben
llevar a conclusiones validas que permitan expedirse respecto a:

>
>

>

la razonabilidad e integridad de los importes contabilizados por la entidad;

que se encuentren adecuadamente valuados y expuestos de acuerdo con los criterios
establecidos por la Comisiéon Nacional de Valores;

la documentacion que compruebe que la obligaciéon contraida corresponde
efectivamente a la entidad;

la situacion de los pasivos de la entidad;

la situacion de titulos de deuda emitidos a través de oferta ptblica y cumplimiento
de los vencimientos de capital e intereses y el seguimiento del destino y aplicacion
de los fondos obtenidos en la emision.

En el andlisis de los rubros que componen el Patrimonio Neto, los procedimientos aplicados
deben llevar a conclusiones validas que permitan expedirse respecto a los movimientos
ocurridos durante el periodo en los rubros integrantes del Patrimonio Neto de la entidad,
mediante:

> cotejo de las actas de las Asambleas de Accionistas, reuniones de Directorio u érgano

administrativo equivalente;

> revision del efectivo ingreso de los fondos correspondientes a aumentos de capital y

aportes irrevocables a cuenta de futuras integraciones, y su correspondiente
respaldo contable, asi como el respectivo seguimiento del destino y aplicacion de los
fondos obtenidos;

» revision de la existencia o no de compra de acciones de la propia sociedad;
> control de la registracion y pago de dividendos y otras distribuciones de utilidades

>

aprobadas por la Asamblea;

revision de otros movimientos no mencionados precedentemente, con la
documentacién respaldatoria correspondiente, que permitan expedirse sobre la
razonabilidad e integridad de los importes contabilizados.
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En lo referente al Estado de Resultados, los procedimientos aplicados deben permitir:

> evaluar la razonabilidad de las cuentas significativas del Estado de Resultados de la
entidad;

> verificar que los desembolsos registrados como Egresos se encuentren respaldados
por documentacion original, que retnan los requisitos de las Leyes impositivas y
que el gasto sea justificado y autorizado;

> revisar en forma comparativa de un ejercicio a otro, los ingresos y los gastos, y
analizar las variaciones importantes;

> relacionar las cuentas de Egresos e Ingresos con las cuentas de activos y pasivos
correspondientes.

En lo referente a las Cuentas de Orden y Contingencias, los procedimientos a ser aplicados
se hallan relacionados a:
» evaluar la razonabilidad de las Cuentas de Orden y Contingencias;
» verificar que los documentos respaldatorios de las garantias otorgadas o recibidas
por la entidad estén debidamente registrados.

Con relacién a los procedimientos aplicados referidos a la verificacion de HECHOS
POSTERIORES al cierre del periodo auditado, los mismos deben comprender:
> revision de los hechos y transacciones ocurridos con posterioridad al cierre del
periodo y hasta la fecha del Informe de la Auditoria, con el objeto de determinar si
pueden llegar a afectar en los Estados Financieros o si requieren ser expuestos dentro
de la informacién complementaria correspondiente;
» revision de las actas del Directorio correspondientes a reuniones celebradas en el
periodo subsecuente al cierre;
» realizacion de la comparacion de al menos, los saldos de los Estados Financieros del
cierre del periodo auditado con el del mes posterior al mismo y obtener explicacion
sobre las variaciones relevantes, examinando la documentacion relativa.

En lo referente a las transacciones, los procedimientos de auditoria deben tender a:
confirmar la integridad y efectiva realizacién de las transacciones de la entidad;
confirmar que no se han identificado operaciones realizadas no contabilizadas;
confirmar si sus valuaciones son correctas y estan expuestas adecuadamente;
obtener evidencia apropiada respecto de la identificacién y revelacién por la
administracién, de las partes relacionadas y el efecto de transacciones de las partes
relacionadas;

» analizar en forma integral los libros de Actas de Asamblea, Directorio u érgano
administrativo equivalente, relacionando los asuntos relevantes tratados en ellos,
con el trabajo llevado a cabo en las distintas dreas revisadas;

» verificar el estado de los registros contables y societarios, comprobando que los
mismos se encuentren debidamente actualizados y llevados de acuerdo a las normas
vigentes;

» verificar el cumplimiento de los requerimientos formales y legales de libros
contables exigidos.

YV VY

Se encuentran mencionados brevemente algunos procedimientos minimos de auditoria
como ser:

PRUEBAS DE CUMPLIMIENTO: Estas pruebas deberan ser llevadas a cabo por la Auditoria
Externa, con la finalidad de obtener evidencia de auditoria sobre la adecuacién del disefio y
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operacion efectiva de los sistemas de contabilidad y de control interno. Como minimo
deberan evaluarse las siguientes areas o transacciones:

> Organizacion general de la Compafifa; organigrama; manuales de funciones y de

procedimientos contables y administrativos;

> Organizaciéon interna para el cumplimiento de las disposiciones legales y
reglamentarias relativas al funcionamiento de la entidad y al cumplimiento de las
normas impositivas, sociales y laborales y de prevencion de lavado de dinero;
Manejo de Fondos;
Créditos;
Inversiones;
Bienes de Uso;
Activos Diferidos;
Composicion de los pasivos de la entidad y estructura del patrimonio neto.

VVVVYY

PRUEBAS SUSTANTIVAS: Estas pruebas deben ser disefiadas por el Auditor Externo con
la finalidad de formarse una opinién sobre los saldos que se consignan en los Estados
Financieros y pueden ser de dos tipos:

» Procedimientos analiticos, que significa el andlisis de indices y tendencias
significativos, incluyendo la investigacion resultante de fluctuaciones y relaciones
que son inconsistentes con otra informacién relevante o que se desvian de las
cantidades pronosticadas;

> Pruebas de detalles de transacciones y saldos, las pruebas de saldos deberan ser
aplicadas atendiendo y diferenciando las transacciones y saldos con personas
vinculadas, segtn el alcance y factores de vinculacién sefialados en la Ley de
Mercado de Valores.

PAPELES DE TRABAJO

Los programas escritos con la indicacién de su cumplimiento y las evidencias reunidas por
el auditor en el desarrollo de su tarea constituyen el conjunto de sus papeles de trabajo. Estos
registros que conserva el auditor se refieren a los procedimientos aplicados, las pruebas
realizadas, la informacién obtenida y las conclusiones pertinentes alcanzadas en su trabajo.

Asi son, por ejemplo: los programas de auditoria, andlisis, memordndums, cartas de
confirmacién, comentarios preparados u obtenidos por el auditor, pueden considerarse
como tales también los informes almacenados en medios magnéticos.

El auditor debe conservar por el plazo que fijen las normas legales, o por cinco afios, el que
fuera mayor, los papeles de trabajo, la copia de los informes emitidos, y, en su caso, la copia
de los Estados Financieros objeto de la auditoria, firmada por el representante legal de la
firma auditora.

Los papeles de trabajo son de responsabilidad exclusiva del auditor tanto en su confeccién
como en su custodia y no puede divulgarlos ni entregarlos a terceros. Los papeles de trabajo
deben estar permanentemente a disposiciéon de la Comision.

Forma y Contenido de los Papeles de Trabajo: El auditor deberé registrar como minimo en
papeles de trabajo:

» La planificacion de la auditoria;

» El entendimiento de la estructura del control interno;
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>

>

La naturaleza, oportunidad y el alcance de los procedimientos de auditoria
desempefiados;
Los resultados y las conclusiones extraidas de la evidencia de auditoria obtenida.

Los papeles de trabajo deben contener e incluir documentacién, que muestre lo siguiente:

>

Y V V

La descripcion del trabajo de auditoria realizado, con indicacién del grado de
cumplimiento en la ejecucién del trabajo;

Los datos y antecedentes recogidos durante el desarrollo de los trabajos;

Las limitaciones al alcance de la tarea;

Las conclusiones sobre el examen de cada rubro o area y las conclusiones finales o
generales del trabajo.

DE LOS INFORMES DE AUDITORIA

EL INFORME DE AUDITORIA EXTERNA

El auditor debera presentar como resultado final de la auditoria externa practicada al cierre
del ejercicio, el INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE, el cual debera estar
dividido en 2 (dos) partes principales, y remitido en forma electrénica con firma electrénica
cualificada:

>

>

PRIMERA PARTE: El Informe de Auditoria Externa sobre los Estados Financieros
debera tener la siguiente composicion:

o El Dictamen de los Auditores Independientes sobre los Estados Financieros.
El mismo debe ser redactado con membrete de la firma auditora y debe
consignarse al pie de la firma del auditor el nimero de su inscripcién en el
Registro de Auditores Externos de la Comision Nacional de Valores.

o Los Estados Financieros auditados: el Balance General; el Estado de
Resultados; el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y el Estado de Flujo
de Efectivo, junto con las notas explicativas a los Estados Financieros, y
anexos, todos firmados con firma electrénica cualificada, por el Presidente,
el Contador y el Sindico y por el auditor externo independiente a los fines de
identificacién con su dictamen.

Este informe serd remitido por la entidad fiscalizada contratante a la
Comision Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores, de acuerdo a los plazos
previstos en las disposiciones normativas, que resulten aplicables a las
entidades fiscalizadas contratantes.

SEGUNDA PARTE: Los Informes Complementarios de Auditoria Externa, que
deben acompafar al Informe de Auditoria Externa sobre los Estados Financieros
serdn remitidos en forma electrénica, con firma electrénica cualificada, por el auditor
externo s6lo a la entidad fiscalizada contratante, y a la Comisién Nacional de
Valores.

A ésta altima dentro de los 90 dias posteriores al cierre del ejercicio anual, a partir
del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2019.

También deberan tener a disposicion de la Comisién los papeles de trabajo de las
auditorias practicadas en un repositorio electrénico, en la forma y en los plazos que
determine la Comisién por Circular.

Los mismos deberan tener la siguiente composicion:
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o Informe sobre el Cumplimiento de Disposiciones Legales y Reglamentarias;
Informe sobre el Seguimiento de las Recomendaciones de la Auditoria
Anterior;

Informe sobre la Evaluacion del Sistema Contable;

Informe sobre la Evaluacion del Sistema de Control Interno;

Informe sobre la Evaluacion del Sistema Informéatico;

Informe sobre la Situacién de titulos de deuda emitidos. Este dltimo no
resulta aplicable a las entidades del sistema financiero.

(0]

O O O O

CONTENIDO MiNIMO DE LOS INFORMES DE AUDITORIA

A continuacioén se consigna el contenido minimo de los Informes de Auditoria:
EL DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES.

El dictamen del auditor es el documento formal que suscribe conforme a las normas de la
profesion, relacionado a la naturaleza, alcance y resultado del examen realizado sobre los
estados financieros de la entidad de que se trate.

El auditor deberéd analizar y evaluar las conclusiones extraidas, como base para expresar su
opinion sobre los Estados Financieros. La evaluacion de los controles internos, la evaluaciéon
de su eficacia, las pruebas de cumplimiento, las pruebas sustantivas en general, todos son
medios por los cuales el auditor adquiere la capacidad de opinar sobre los Estados
Financieros.

Este analisis y evaluaciéon implica considerar si los Estados Financieros han sido preparados
de acuerdo con las normas dictadas por la Comisién Nacional de Valores.

El dictamen del auditor debe expresar en forma clara una opinién sobre los Estados
Financieros considerados en su conjunto. El auditor podra emitir cualquiera de los
siguientes tipos de Dictamen:

Sin salvedades

Con salvedades

Negativo

Con abstenciéon de opinién

O O O O

Podra igualmente consignar un parrafo adicional con énfasis en un asunto, que afecte o
pueda afectar a los Estados Financieros. Agregar dicho parrafo de énfasis, no afecta ni
modifica la opinién del auditor, y el mismo debe presentarse conforme a lo establecido en
las Normas de Auditoria aplicables segtin lo dispone este Anexo.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE CORRESPONDIENTE A LA
AUDITORIA DE CIERRE DE EJERCICIO.

El contenido del Informe del Auditor Independiente incluye los siguientes elementos
basicos:

o TITULO.

o DESTINATARIO.

o PARRAFO INTRODUCTORIO

* Identificacién de la entidad y de los estados financieros
auditados, y si los mismos han sido preparados de acuerdo a
las normas contables dictadas por la Comisién Nacional de
Valores.

* Una declaracion de la responsabilidad de la administraciéon de
la entidad y de la responsabilidad del auditor.

o PARRAFO DE ALCANCE (describiendo la naturaleza de la auditoria)

* Una referencia a las normas o préacticas nacionales.

* Una descripcion del trabajo que el auditor desempena. En este
punto debe considerarse, de manera muy especial, las normas
establecidas por la Comisiéon Nacional de Valores para la
realizacion de trabajos de Auditoria sobre Estados Financieros
de las entidades fiscalizadas por ésta.

o PARRAFO DE OPINION QUE CONTIENE UNA EXPRESION DE
OPINION SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

o FECHA DEL DICTAMEN.

o FIRMA DEL AUDITOR.

Es necesario que todas las hojas o paginas del informe se encuentren debidamente firmadas,
a mas de los estados financieros auditados, notas explicativas a los Estados Financieros y
anexos. El informe debe llevar la firma del auditor, con la aclaraciéon de su nombre y
apellidos, titulo profesional y nimero de inscripcién en el registro de la Comisién Nacional
de Valores. Cuando se tratare de firmas auditoras debe colocarse la denominacién de la
misma, la firma y aclaracién del nombre de quien suscribe el dictamen en representacion de
la misma, haciendo constar su caracter de socio, representante, etc., y el ntimero de
inscripcion de la firma en la CNV.

INFORME DE AUDITORIA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS.

En este contexto el INFORME DEL AUDITOR debe contener 3 (tres) partes fundamentales:
> UNA DECLARACION DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

> EVALUACION DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO: Este informe contiene
sugerencias, recomendaciones para incrementar la eficiencia de las operaciones de
la entidad, y en general cualquier aspecto que el Auditor considera importante. Estas
observaciones y sus recomendaciones surgen de la aplicaciéon de los procedimientos
utilizados para obtener suficiente evidencia para emitir una declaracién sobre los
Estados Financieros Intermedios, sea como parte de los trabajos relativos a la
Auditoria de Estados Financieros de fin de ejercicio de la entidad o como la
aplicacion de cuestionarios en oportunidad de los trabajos propios para esta clase de
servicio.
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> LOS ESTADOS FINANCIEROS SOBRE LOS CUALES SE REFIERE EL INFORME
DEL AUDITOR EN LA MISMA ESTRUCTURA PREVISTA PARA EL INFORME DE
FIN DE EJERCICIO (Balance General, Estado de resultados, Estado de Flujo de
Efectivo, y las Notas explicativas a los Estados Financieros y Anexos)

> INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE SOBRE LOS ESTADOS
FINANCIEROS INTERMEDIOS.
El contenido del Informe del Auditor Independiente sobre los estados financieros
intermedios incluye los siguientes elementos basicos:
o TITULO.
o DESTINATARIO.
o PARRAFO INTRODUCTORIO.
* Identificacién de la entidad y de los estados financieros auditados.
* Una declaraciéon de la responsabilidad de la administracién de la
entidad y de la responsabilidad del auditor.
o PARRAFO DE ALCANCE (describiendo la naturaleza de la auditoria).
* Una referencia a las normas o préacticas nacionales.
* Una aclaracion que explique que el alcance utilizado para trabajos de
revision es menor al utilizado en una Auditoria y que no se expresa
una opinién sobre los Estados Financieros Intermedios.

o PARRAFO DE DECLARACION O AFIRMACION QUE CONTIENE UNA
CONCLUSION DEL AUDITOR SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS BAJO REVISION.

* Indicar que no tiene observaciones que formular o, de existir algunas,
sefialar sus efectos en los Estados Financieros.

* Informar sobre los aspectos particulares de disposiciones
reglamentarias emitidas por la Comisién Nacional de Valores.

o FECHA DEL DICTAMEN.

o FIRMA DEL AUDITOR.

Es necesario que todas las hojas o paginas del informe se encuentren debidamente firmadas,
a mas de los estados financieros auditados, notas y anexos. El informe debe llevar la firma
del auditor, con la aclaraciéon de su nombre y apellidos, titulo profesional y namero de
inscripcion en el registro de la Comision Nacional de Valores. Cuando se tratare de firmas
auditoras debe colocarse la denominacién de la misma, la firma y aclaracién del nombre de
quien suscribe el dictamen en representacion de la misma, haciendo constar su cardcter de
socio, representante, etc., y el nimero de inscripcién de la firma en la CNV.

INFORMES COMPLEMENTARIOS

Los Informes Complementarios, deberan estar precedidos de una carta de presentacion
dirigida al maximo nivel ejecutivo de la entidad. Estos informes seran remitidos por el
auditor externo a la Comisién Nacional de Valores, dentro de los 90 dias posteriores al cierre
del ejercicio anual. Los informes complementarios deben surgir como resultado de la
auditoria de los estados financieros. El contenido minimo de estos Informes se detalla a
continuacion:
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> INFORME SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE DISPOSICIONES LEGALES Y
REGLAMENTARIAS

Las observaciones contenidas en este informe se hallan relacionadas al cumplimiento de las
disposiciones legales emanadas de la Leyes que rigen al mercado de valores y sus
reglamentaciones, asi como a las Normas dictadas por la Comisién Nacional de Valores en
materia de regulaciones de supervisiéon y prudenciales referidas a los aspectos contables,
juridicos y de informacién que deben ser tenidas en cuenta por las entidades fiscalizadas,
incluyendo el cumplimiento y calidad de la provisiéon de informes a la Comisién Nacional
de Valores.
En este informe debe incluirse ademas el resultado de la verificacion de las transacciones
realizadas con las empresas o entidades vinculadas, a través de la aplicacién de pruebas de
detalles de transacciones y saldos, las pruebas de saldos deberan ser aplicadas atendiendo
y diferenciando las transacciones y saldos con personas vinculadas, segtin el alcance y
factores de vinculacion sefialados en la Ley de Mercado de Valores y su reglamentacion.

> INFORME SOBRE LA EVALUACION DEL SISTEMA CONTABLE
Las observaciones contenidas en este informe se encuentran referidas a la aplicacion
adecuada de las normas contables de la Comisién Nacional de Valores, para cada tipo de
agente interviniente en el mercado de valores.

> INFORME SOBRE EL SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE LA
AUDITORIA ANTERIOR

Deberdn consignarse en este informe aquellas observaciones de la Auditoria Externa
anterior no implementadas por la entidad, con una breve explicacién sobre las razones
expuestas por la Compania, como también aquellas que han sido cumplidas.
Ademés, este informe debera contener una descripcion de las medidas adoptadas por la
entidad y su opinion sobre si éstas, a su criterio, son suficientes o no para regularizar la
situaciéon observada oportunamente y si las medidas fueron tomadas en los plazos
recomendados originalmente.

> INFORME SOBRE LA EVALUACION DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO
El auditor debe realizar un estudio y evaluacién adecuado del control interno existente, que
le sirva de base para determinar el grado de confianza que va a depositar en él y le permita
con ello determinar la naturaleza, extensiéon y oportunidad que va a dar a los
procedimientos de auditoria que piensa implementar durante el desarrollo de la auditoria.
El auditor debe contemplar un informe en el que comunique las debilidades y/o
desviaciones al control interno de la Entidad.
El informe de su evaluacion de los sistemas de control interno establecidos por las entidades,
debe indicar lo siguiente:
o El alcance de la tarea realizada;
o La falta de cumplimento de los procedimientos de control interno de los
sistemas establecidos por la entidad;
o Las deficiencias detectadas en los procedimientos de control interno de los
sistemas y sus efectos;
o Las sugerencias para la correccion de las debilidades detectadas;
o Las opiniones de la gerencia sobre los temas tratados y los plazos dentro de
los cuales las sugerencias seran implementadas.

> INFORME SOBRE LA EVALUACION DEL SISTEMA INFORMATICO
Este informe debera contener toda la informacién necesaria que permita concluir sobre el
funcionamiento adecuado de los sistemas informaticos y su adecuacién a las operaciones y
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transacciones de la entidad, y su adecuada utilizacién para permitir la aplicaciéon de
précticas sanas de control interno.

» INFORME SOBRE LA SITUACION DE TITULOS DE DEUDA EMITIDOS
Este informe debera contener el resultado de la aplicacion de los procedimientos que
permitan expedirse respecto a:

o
o

O

La situacion de titulos de deuda emitidos a través de oferta ptublica,

El cumplimiento oportuno de los pagos en concepto de capital e interese
dentro de los plazos previstos en las correspondientes emisiones, y

El seguimiento del destino y aplicaciéon de los fondos obtenidos en las
emisiones.

CONTENIDO ESTANDAR DEL INFORME SOBRE EVALUACION DEL CONTROL

INTERNO.

0O O O O O

o

LUGAR Y FECHA DE EMISION.

DESTINATARIO.

PARRAFOS INTRODUCTORIOS.

CONCLUSIONES, COMENTARIOS Y RECOMENDACIONES.
RESULTADO DE LA EVALUACION PRELIMINAR DE AMBIENTE DE
CONTROL Y DE LOS PROCEDIMIENTOS DE CONTROL.

EVALUACION DEL RIESGO DE CONTROL.

RESULTADO DE LA APLICACION DE LOS PROCEDIMIENTOS
SUSTANTIVOS Y PRUEBAS DE CUMPLIMIENTO O DE CONTROL.

El contenido de las observaciones se clasificara por cada area del rubro principal por el cual
se encuentra agrupado, identificando la cuenta o el area relativa a la agrupacién a la cual se
relaciona la observacién realizada.
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DE LAS REVISIONES LIMITADAS Y ESPECIALES

El objetivo de una revision limitada difiere de manera importante del de una auditoria
tradicional de Estados Financieros, en el sentido de proporcionar una base razonable para
expresar una opinion sobre los estados financieros tomados en su conjunto. Ademas, una
revision limitada no proporciona una base para la expresiéon de una opinién, debido a que
la revision limitada no incluye el estudio y evaluacién del control interno contable ni
tampoco recoge evidencia como producto de procedimientos realizados durante una
tradicional auditoria de estados financieros.

Para emitir un Informe de Revisién, el auditor debera obtener suficiente evidencia
apropiada de auditoria, primordialmente a través de la investigaciéon y de procedimientos
analiticos para poder extraer conclusiones.

» ALCANCE DE UNA REVISION
El término "alcance de una revision" se refiere a los procedimientos de revisién estimados
necesarios en las circunstancias para lograr el objetivo de la revisién. Los procedimientos
requeridos para conducir una revisiéon deberan ser determinados por el auditor tomando en
cuenta los requerimientos de la legislacion y reglamentos de la CNV, los términos del trabajo
de revisién y los requisitos para informes.

> PLANIFICACION
Al planificar una revision, el auditor externo debera obtener o actualizar el conocimiento
del negocio, incluyendo consideraciéon de la organizacion de la entidad; sus sistemas
contables, caracteristicas de las operaciones realizadas y la naturaleza de sus activos,
pasivos, ingresos y gastos.
El auditor necesita poseer una comprensiéon de dichos y otros asuntos relevantes a los
Estados Financieros. El auditor externo requiere esta comprensiéon para poder hacer
investigaciones relevantes y disefiar procedimientos apropiados, asi como evaluar las
respuestas y otra informacién obtenida.

» DOCUMENTACION
El auditor debera documentar los asuntos que son importantes para proporcionar evidencia,
para soportar el Informe de Revision.

» PROCEDIMIENTOS Y EVIDENCIA
El auditor externo deberd aplicar su juicio profesional para determinar la naturaleza
especifica, oportunidad y alcance de los procedimientos de revision.
En la ejecucion de los trabajos de revision, el auditor externo se guiara por asuntos tales
como:
o Cualquier conocimiento adquirido al realizar auditorias o revisiones de los
Estados Financieros de periodos anteriores.
o El conocimiento del auditor del negocio, incluyendo el conocimiento de los
principios y précticas contables vigentes.
o Los sistemas contables de la entidad.
o El grado en que una partida en particular es afectada por el juicio de la
administracion.
o Laimportancia relativa de transacciones y saldos de cuentas.

El Auditor Externo debera aplicar las mismas consideraciones sobre la importancia relativa

que serfan aplicadas si se estuviera dando una opinién de auditoria sobre los Estados
Financieros.
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Los procedimientos para la revision incluirdn:

O
O

Obtencién de una comprension del negocio de la entidad.

Investigaciones concernientes a los principios y practicas contables de la
entidad.

Investigaciones concernientes a los procedimientos de la entidad para
registrar, clasificar y resumir transacciones, acumular informacién para
revelacion en los Estados Financieros y para preparar estos Estados
Financieros.

Investigaciones concernientes a todas las aseveraciones de importancia
relativa en los Estados Financieros.

Procedimientos analiticos disefiados para identificar relaciones y partidas
individuales que parezcan inusuales. Dichos procedimientos incluirian
como minimo:

* Comparacion de los Estados Financieros con Informes de periodos
anteriores.

* Investigaciones concernientes a acciones tomadas en las Juntas o
Asambleas de Accionistas, en el Directorio o Comités Internos que
puedan afectar a los Estados Financieros.

* Lectura de Estados Financieros para determinar si los mismos estan
de acuerdo a las normas contables dictadas por la Comisién Nacional
de Valores.

*  Obtencién de informes de otros auditores.

» CONCLUSIONES E INFORMES

Basado en el trabajo desempenado, el auditor debe evaluar si alguna informacién obtenida
durante la revision indica que los Estados Financieros no estan presentados
razonablemente, respecto de todo lo importante, de acuerdo con las normas contables
establecidas por la Comisién Nacional de Valores.

El informe sobre una revisiéon de Estados Financieros describe el alcance del trabajo para
hacer posible al lector comprender la naturaleza del trabajo desempefado y dejar claro que
no se realiz6 una auditoria y, por lo tanto, que no se expresa una opinién de auditoria.
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TITULO 22. DE LOS CORREDORES Y BOLSAS DE PRODUCTOS

CAPITULO 1

CORREDORES DE BOLSA DE PRODUCTOS
SECCION 1

REGISTRO DE CORREDORES

Articulo 1°. De los Corredores. Los Corredores de Bolsa de Productos, que
pretendan ejercer actividades de intermediacién en las Bolsas de Productos, podran
ser personas fisicas o juridicas, y deberan inscribirse en el registro que habilitard al
efecto la Comision Nacional de Valores, en adelante "la Comision", asi como también
en las Bolsas de Productos.

Articulo 2°. Personas fisicas y juridicas. Las personas fisicas que acttien como
Corredores realizaran sus actividades de intermediaciéon por si mismas. Las
personas juridicas deberan constituirse como sociedades andénimas, cuyo capital
social estara representado por acciones nominativas, y su directorio debera estar
conformado como minimo por un numero fijo e impar de 3 (tres) miembros, y
otorgar poder especial a personas fisicas, denominadas "Operadores de Productos",
para actuar en-representacién de las mismas. Asimismo, éstos para operar deberan
inscribirse en el Registro de la Comisiéon Nacional de Valores y en las Bolsas de
Productos.

SECCION 2
REGISTRO DE CORREDORES - PERSONAS FiSICAS

Articulo 1°. Solicitud de inscripcién. La solicitud de inscripcién deberéd realizarse
nota mediante, firmada por el solicitante y acompafiada de la siguiente informacién
y documentacién:

a) Datos del solicitante: Nombre completo y ntimero de Documento de
Identidad y de RUC; Fecha y lugar de nacimiento; Nacionalidad; Indicacién del
domicilio particular y comercial; Ntumero de Teléfono particular, Ntimero de
teléfono movil y comercial; Direccion de correo electrénico; sitio web, si lo tuviere;
b) Curriculum Vitae del solicitante actualizado y firmado en cada una de sus
hojas, sefialando una breve sintesis de su trayectoria profesional, estudios realizados
y actividades laborales desarrolladas durante los taltimos diez (10) afios, debiendo ir
acompafado de las copias autenticadas por escribania de los titulos y certificados
que acrediten los estudios cursados, ademdas de los certificados laborales
correspondientes;

C) Copia autenticada por escribania de un titulo profesional de grado o
posgrado, en Ciencias Juridicas, Econémicas, Administrativas o afines. En caso de
Titulos expedidos en el extranjero deberdn ser debidamente revalidados conforme a
la legislacion nacional,

d) Copia autenticada por escribanifa del Documento de Identidad vigente a la
fecha de la solicitud de inscripcién. En caso de extranjeros deberan contar con la
documentacion exigida por las leyes migratorias;
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e) Copia autenticada por escribania de la acciéon de su propiedad, en la Bolsa de
Productos en la cual operara;
f) Declaracion Jurada de no haber sido sancionado con expulsion,

inhabilitacién, suspension o cancelacion de registro en una Bolsa de Productos o en
una Bolsa de Valores, o Entidades Reguladoras, ya sea nacional o extranjera;

) Manifestacion suscripta, con caracter de declaracion jurada, en la que afirme
no hallarse comprendido en las causales de inhabilidad previstas en la Ley que
regula el establecimiento de Bolsas de Productos y su modificacién;

h) Registro de firmas del Corredor;

i) Modelos de contratos que el Corredor suscribiré con los clientes;

i) Manual de politicas de prevencion de lavado de dinero o bienes;

k) Codigo de Conducta;

1) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras (con

fecha de expedicion no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la
solicitud);

m)  Certificados de antecedentes judiciales y policiales (con fecha de expedicién
no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de la presentacion de la solicitud);

n) Copia autenticada por escribania de los certificados sobre cursos realizados
en materia mercantil, financiera y/o bursatil, que avalen un minimo de trescientas
(300) horas de capacitacion en la materia;

0) Certificado expedido por una Bolsa de Productos de haber realizado el
correspondiente curso de operadores de bolsa dictado por la misma;

9] Declaraciéon Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes,
ya sea administrativa, civil o penal;

q) Declaracion jurada sobre la veracidad de toda la informacién proporcionada
a la Comisién Nacional de Valores y que acompaiia a la solicitud de inscripcion;

r) Las demas informaciones o documentaciones que la Comisiéon estime

convenientes. Para lo establecido en los incisos f), g), p) y q), la Comision podra
disponer el formato de presentacion, a través de Circulares.

SECCION 3
REGISTRO DE CORREDORES - PERSONAS JURIDICAS

Articulo 1°. Solicitud de inscripcién. La nota de solicitud de inscripcién debe estar
firmada por el Representante Legal de la sociedad Corredora de Productos y
acompafiada de la siguiente informacién y documentacion:

a) Datos de la sociedad: Denominacion social, N° de R.U.C., direccién, teléfono,
correo electronico y, sitio web si lo tuviere;
b) Copia autenticada de la Escritura Publica en la que conste los Estatutos

sociales ajustados a las leyes y reglamentos que rigen a los Corredores de Bolsas de
Productos, debidamente inscripta en los Registros Publicos correspondientes;

C) Para sociedades en constitucion: Balance de apertura, indicacién del capital
integrado, de los bienes de la sociedad, de las cuentas bancarias y de las
disponibilidades de la sociedad, firmadas por el Representante Legal, Sindico y el
Contador;
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d) Para sociedades ya constituidas: Estados Financieros Auditados por Auditor
Externo Independiente registrado ante la Comisién, debidamente firmados por el
Representante Legal, Sindico y el Contador;

e) Contar con un capital integrado en efectivo no inferior a 1.250 (mil doscientos
cincuenta) salarios-minimos mensuales establecidos para actividades diversas no
especificadas;

f) Nomina de los directores y sindicos, asi como de los principales ejecutivos,
con indicacién de los domicilios respectivos, y descripcion de cargos o funciones que
desemperfien en la sociedad. Ademads, se deberd indicar, cuando corresponda, su
participacion en 6rganos de administraciéon o de fiscalizacion de otras personas
juridicas y vinculos patrimoniales que posea en otras entidades;

g) Copia autenticada por escribania de la acciéon de su propiedad, en la Bolsa de
Productos en la cual operaré;
h) Curriculum vitae actualizado y debidamente firmados en cada una de sus

hojas de cada uno de los directores, sindicos, de los principales ejecutivos de la
sociedad, debiendo ir acompanado de las copias autenticadas por escribania de los
titulos y certificados que acrediten los estudios cursados, ademas de los certificados
laborales correspondientes.;

i) Manifestaciéon suscripta por sus directores y sindicos, con caracter de
declaracion jurada, en la que éstos afirmen no hallarse comprendidos en las causales
de inhabilidad previstas en la Ley que regula el establecimiento de Bolsas de
Productos y su modificacién;

) Registro de firmas de los directores, sindicos, y de los principales ejecutivos
de la sociedad Corredora;
k) Descripcion del capital social, emitido, suscripto e integrado y composiciéon

accionaria. En caso de participacion de personas juridicas en el capital de la sociedad,
debera detallarse la composicién accionaria de las mismas, debiendo desagregarse
informacién de la némina completa de los accionistas hasta llegar a la persona fisica
final, con sus respectivos porcentajes de participacion;

1) Modelos de contratos que la sociedad Corredora suscribira con los clientes;
m)  Manual de politicas de prevencion de lavado de dinero o bienes;
n) Noémina con indicacién del oficial de cumplimiento y auditor interno

designados segun lo dispuesto en la Resoluciéon N° 059/08 de la Secretaria de
Prevencion de Lavado de Dinero o Bienes (SEPRELAD) o sus modificaciones;
0) Codigo de Conducta;

P) Copia autenticada de los documentos de identidad de los Directores y
Sindicos y de los principales ejecutivos;
q) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras (con

fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentaciéon de la
solicitud), de la sociedad Corredora asi como de cada uno de los directores, sindicos,
y de los principales ejecutivos;

r) Certificados de antecedentes judiciales y policiales de los directores y sindicos
y de los principales ejecutivos (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias
a la fecha de presentacion de la solicitud);

s) Declaracion Jurada sobre la existencia o no de acciones judiciales pendientes,
ya sea administrativa, civil o penal, seguida en contra de la sociedad Corredora, sus
directores y sindicos y de los principales ejecutivos;
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t) Declaracion jurada de los directores y sindicos, sobre la veracidad de toda la
informacién proporcionada a la Comision Nacional de Valores y que acompana a la
solicitud de inscripcién;

u) Las demas informaciones o documentaciones que la Comisién estime
convenientes. Para lo establecido en los incisos i), s) y t), la Comisién podra disponer
el formato de presentacion, a través de Circulares.

Articulo 2°. Operadores. Podran ser Operadores de las personas juridicas sefialadas
en el presente Titulo normativo, las personas fisicas determinadas a quienes se les
haya conferido mandato con tal objeto, y se entiende que representan a la persona
juridica en toda clase de operaciones bursétiles vinculadas a la intermediacién de
productos. Igualmente, estas personas fisicas deberan solicitar su registro ante la
Comision y las Bolsas, y a efectos de su registro en la Comisién debe acompafiarse
la siguiente informacién y documentacion:

a) Nota de solicitud de inscripciéon del Operador firmada por el Representante
Legal de la sociedad Corredora;
b) Datos del Operador: Nombre completo y nimero de Documento de

Identidad y de RUC (si lo tuviere); Fecha y lugar de nacimiento; Nacionalidad;
Indicacién del domicilio particular; Ntimero de Teléfono particular, teléfono moévil
y comercial; Direcciéon de Correo Electrénico, si lo hubiere;

Q) Copia autenticada del poder especial otorgado por la Corredora de
Productos, debidamente inscripto en el registro de Poderes;
d) Curriculum Vitae actualizado y debidamente firmado por el Operador,

sefialando una breve sintesis de su trayectoria profesional, estudios realizados y
actividades laborales desarrolladas, debiendo ir acompafiado de las copias
autenticadas por escribania de los titulos y certificados que acrediten los estudios
cursados, ademas de los certificados laborales correspondientes;

e) Copia autenticada por escribania del Documento de Identidad vigente a la
fecha de la solicitud de inscripcién;
f) Declaracién Jurada suscripta por el Operador de no haber sido sancionado

con expulsién, inhabilitacién, suspensién o cancelacién de registro en una Bolsa de
Productos o en una Bolsa de valores, o Entidades Reguladoras, ya sea nacional o
extranjera;

g) Manifestacion con cardcter de declaracion jurada, suscripta por el Operador,
en la que afirme no hallarse comprendido en las causales de inhabilidad previstas
en la Ley del Mercado de Valores;

h) Registro de firmas del Operador;

i) Certificados expedidos por el Registro de Interdicciones y de Quiebras (con
fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentaciéon de la
solicitud);

i) Certificado de antecedentes judiciales y policiales (con fecha de expedicion
no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentacion de la solicitud);

k) Copia autenticada por escribania de los certificados sobre cursos realizados
en materia mercantil, financiera y/o bursatil, que avalen un minimo de cien (100)
horas de capacitacion en la materia;

1) Certificado expedido por una Bolsa de Productos de haber realizado el
correspondiente curso de operadores de bolsa dictado por la misma;
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m)  Declaracion Jurada suscripta por el Operador sobre la existencia o no de
acciones judiciales pendientes, ya sea administrativa, civil o penal;

n) Declaracion jurada suscripta por el Operador sobre la veracidad de toda la
informacién proporcionada a la Comision Nacional de Valores y que acompatia a la
solicitud de inscripcion;

0) Las demas informaciones o documentaciones que la Comisiéon estime
convenientes. Para lo establecido en los incisos f), g), m) y n) la Comisién podra
disponer el formato de presentacion, a través de Circulares.

Para la cancelacién del registro de operadores, se deberd presentar lo siguiente:

a) Nota firmada por el Presidente de la Corredora de Productos o el Representante
Legal, por la cual se solicita la cancelacion de registro del operador.

b) Revocaciéon del poder especial otorgado por la Corredora de Productos,
debidamente inscripto en el Registro de Poderes.

La Comisién podré proceder a la cancelacion preventiva del registro de Operadores,
con poderes revocados en proceso de tramitacién de registro en el Registro de
Poderes.

La solicitud de cancelacion de registro y antecedentes que acompafian a la solicitud,
podran ser remitidos en formato digital, con firma electrénica cualificada del
Representante Legal de la sociedad a la direccion de correo electrénico
cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisiéon Nacional de Valores en formato
impreso.
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CAPITULO 2
DE LOS REGISTROS OBLIGATORIOS DE CORREDORES

Articulo 1°. Ficha de registro. Debera llevarse por cada cliente (o comitente) una
ficha de registro (Ficha de Cliente), que contenga, al menos, la siguiente informacion:
a) Persona Fisica.
1. Nombre completo.
RUC y Cédula de Identidad.
Direccién y teléfonos.
Estado civil y nombre del conyuge, cuando corresponda.
Profesion o actividad (cargo que ejerce, entidad empleadora, direccion,
teléfono, correo electrénico y nimero de celular).
b) Persona Juridica:
1. Nombre o razén social y nombre de fantasia si lo tuviere.
RUC.
Nombre del Representante Legal.
Direccién, teléfono, correo electrénico y ntiimero de celular.
Nombre y cargo de las personas autorizadas para dar 6érdenes a los
Corredores.
C) Relacion del cliente con el Corredor, indicar:
1. Siel cliente es accionista o socio del Corredor.
2. Si el Corredor es accionista por cuenta propia (con un porcentaje
superior al 1% de las acciones) o socio del cliente persona juridica.
3. Si es cliente sin vinculacién con el Corredor.
d) En la ficha del cliente deberé dejarse constancia de la clase de 6rdenes que el
Corredor podra recibir de su cliente:
1. Solo 6rdenes escritas.
2. Ordenes verbales sin necesidad de confirmacién posterior por escrito.
3. Ordenes verbales, sujetas a confirmaciéon por el cliente mediante su
firma.
4. Ordenes enviadas por medios computacionales o electrénicos.
5. Adicionalmente, se dejara constancia de que el Comitente conoce y
acepta la reglamentacion de la Bolsa, en forma supletoria a la ley.

AN

AN

e) Las fichas seran firmadas por el cliente o por su representante, previo al
cumplimiento de cualquier orden por parte del Corredor.
f) La Comisién, la Bolsa o los Corredores podran exigir cualquier informacién

adicional que juzguen necesaria.

Articulo 2°. Registro de o6rdenes. Los Corredores deberan llevar un Libro de
Registro de Ordenes, en el cual se deberd anotar en orden cronolégico, todas las
oOrdenes recibidas.

Articulo 3°. Registro de operaciones. Los Corredores deberan llevar un Libro de
Registro de Operaciones en que se anoten, diariamente, todas las operaciones
realizadas. Deberd contener como minimo la siguiente informacién: Tipo de
operacion, Fecha, Vendedor, Comprador, Cantidad, Producto, Precio, Condicién, N°
de Factura.
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Articulo 4°. Conservacion de registros. El Corredor debera conservar el registro de
las 6rdenes y el registro de las operaciones por un plazo no inferior a cinco (5) afios
contados desde la emision de las mismas.

Articulo 5°. Archivo. El Corredor debera mantener un archivo correlativo, con todas
las facturas emitidas a sus clientes, por un plazo no inferior a cinco (5) afios.

Articulo 6°. Comprobantes. Los Corredores entregaran a sus clientes comprobantes
de las transacciones que hayan ejecutado en su nombre o por su cuenta, en que
consten las condiciones de las mismas.

Articulo 7°. Otros Registros. Todo Corredor que haya recibido productos, para su
custodia o en garantia, debera mantener un registro de actualizacién diaria, que
permita conocer de manera oportuna y fidedigna, a quién pertenecen dichos
productos recibidos, y si se encuentran en poder del propio Corredor o han sido
entregados a las Bolsas.

Articulo 8°. Exigencias. Todos los libros, registros y otros documentos e
informaciones que mas adelante se pudieran exigir, deberan estar disponibles para
ser revisados, en las oficinas del Corredor, tanto por funcionarios de la Comision, de
las respectivas Bolsas como de otros organismos legalmente facultados para ello.
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CAPITULO 3
DE LA INFORMACION PERIODICA

Articulo 1°. Informes Financieros. Es obligacién de todo Corredor llevar todos los
registros necesarios para obtener los informes financieros y contables que exija la
Comision, ademas de aquellos necesarios para el cumplimiento de las obligaciones
tributarias y legales.

Articulo 2°. Otras disposiciones. El régimen de informaciéon periddica serd
establecido por una norma especifica de la Comision.
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CAPITULO 4
DE LA CONSTITUCION DE GARANTIA DE LOS CORREDORES

Articulo 1°. Garantia. Los Corredores deberan constituir y mantener una garantia,
previa al desempefio de sus actividades, de acuerdo a lo previsto en la Ley que
regula a las Bolsas de Productos. La habilitacion del Corredor estara supeditada a la
acreditacion ante la Comision y la Bolsa de dicha garantia.

La Bolsa debera ser designada como representante de los acreedores beneficiarios
de la garantia.

La garantia para Corredores - Personas Juridicas serd de un monto inicial
equivalente a 350 (trescientos cincuenta) salarios minimos legales vigentes
establecidos para actividades diversas no especificadas.

La garantia para Corredores - Personas Fisicas serd de un monto inicial equivalente
a mil seiscientos (1.600) salarios minimos legales vigentes establecidos para
actividades diversas no especificadas.

Dicha garantia podra constituirse en dinero en efectivo, péliza de seguros o
instrumento de renta fija que cuenten con calificacion de riesgo en una de las tres
mejores categorias.

Las garantias constituidas en dinero en efectivo deben permanecer depositadas en
una cuenta especial de la Bolsa; en caso de pélizas de seguro o instrumentos de renta
tija deberan estar a favor de la Bolsa como representante de beneficiarios y en poder
de ésta.

Articulo 2°. Otras exigencias. Los Corredores, sin perjuicio de la garantia sefialada
en el articulo anterior, deberan depositar en garantia a favor de la Bolsa de Productos
su accion en la respectiva Bolsa en la que operardn. En caso de obligaciones
emergentes de operaciones bursétiles, las Bolsas respectivas podran enajenar la
referida accién segun la forma prevista en la Ley de Mercado de Valores, quedando
de pleno derecho suspendida la autorizaciéon para operar de los respectivos
Corredores.
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CAPITULO 5

BOLSAS DE PRODUCTOS

SECCION 1

REGISTRO DE LAS BOLSAS DE PRODUCTOS

Articulo 1°. Bolsas de Productos. Las Bolsas deberan constituirse como sociedades
andonimas de objeto exclusivo, con un niimero de corredores no inferior a cinco (5),
y reunir los requisitos establecidos en la Ley que regula el establecimiento de Bolsas
de Productos y su modificacién, y deberan inscribirse en el Registro de Bolsas de
Productos que la Comisién Nacional de Valores habilitara al efecto.

Articulo 2°. Capital integrado. Las Bolsas deben contar como minimo con un capital
integrado en dinero en efectivo equivalente a tres mil (3.000) salarios minimos
legales vigentes establecidos para trabajadores de actividades diversas no
especificadas en la Capital de la Reptublica.

Articulo 3°. Proyecto de viabilidad. Con anterioridad a la solicitud de registro como
Bolsa debera presentarse un proyecto de viabilidad en el cual se demuestre que la
entidad contara con los medios técnicos y la infraestructura adecuada para su
funcionamiento. Una vez aprobado por la Comision el proyecto de viabilidad, la
entidad solicitante debera presentar la documentacién definitiva para el registro.

Articulo 4°. Contenido. El proyecto de viabilidad debera contener cuanto sigue:

a) Organizacion y estructura administrativa, con referencia del personal técnico,
preparacion y experiencia en el drea;

b) Infraestructura con la cual se contard;

C) Sistemas informaticos, con descripciéon técnica del equipamiento, de los

programas informaticos a utilizar, la seguridad del sistema y las garantias que
ofrecen los proveedores;

d) Sistemas electrénicos de comunicacién y de divulgacién de la informacion;
e) Sistemas de publicidad a utilizar para dar a conocer los resultados diarios de
las transacciones que se efecttien en su recinto;

f) Sistemas de publicidad o boletines relacionados a estudios y a informaciones
periddicas sobre el mercado.

g) Estudios de sondeo de mercado acerca de la potencialidad de los productos a
ser negociados;

h) Inventario de los bienes de la sociedad, con indicacion del valor de los mismos
en caracter de declaracion jurada;

i) Proyecto de estatutos sociales que regird la entidad, ajustado a las leyes y
reglamentos;

) Proyecto de reglamento interno que establezca el funcionamiento de la
entidad;

k) Proyecto de las reglamentaciones operativas para las diferentes operaciones

vinculadas a los productos a ser negociados en su recinto;
1) Proyecto de Cédigo de Conducta;
m)  Otros antecedentes que la Comisién estime conveniente.
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Articulo 5°. Aprobacién. Una vez aprobado el proyecto de viabilidad, a mas de
contar y acreditar lo previsto en el articulo 3° de la Ley que Regula a las Bolsas de
Productos, a los efectos de su inscripcion en el registro, debera presentarse ante la
Comision la siguiente informacién y documentacion:

a) Nota de solicitud de inscripcién firmada por el representante legal de la
sociedad;

b) Datos de la sociedad: Denominacién social, N° de R.U.C de la sociedad,
direccion, teléfono, correo electrénico, y sitio web si lo tuviere;

C) Copia autenticada de los estatutos sociales debidamente protocolizados e
inscriptos en la Direccién General de los Registros Pablicos;

d) Para sociedades en constitucion: Balance de apertura, indicacién del capital

integrado, de los bienes de la sociedad, de las cuentas bancarias y de las
disponibilidades de la sociedad, firmadas por el Representante Legal, Sindico y el
Contador;

e) Para sociedades ya constituidas: Estados Financieros Auditados por Auditor
Externo Independiente registrado ante la Comisién, debidamente firmados por el
Representante Legal, Sindico y el Contador;

f) Noémina de los directores y sindicos, con indicacion de los domicilios
respectivos, datos de contacto, y de su participacién cuando corresponda en 6rganos
de administracién o de fiscalizaciéon de otras personas juridicas. Asimismo deberan
hallarse indicados los vinculos patrimoniales que poseen en otras entidades;

g) Breve curriculum actualizado y firmado debidamente en todas sus fojas de
los directores, gerentes, sindicos y principales ejecutivos de la Bolsa de Productos, y
descripciéon de cargos o funciones que desempefien en la sociedad; copias
autenticadas de los documentos de identidad de los mismos, debiendo ir
acompafiado de las copias autenticadas por escribania de los titulos y certificados
que acrediten los estudios cursados, ademdas de los certificados laborales
correspondientes;

h) Registro de Firmas de los directores, gerentes, sindicos y de los apoderados si
los tuviere, acompafiando copia autenticada del poder respectivo de la Bolsa de
Productos;

i) Copia autenticada de los reglamentos internos y demas reglamentaciones de
la Bolsa de Productos aprobados por la Comision Nacional de Valores;
) Facsimil de las acciones de la Bolsa de Productos y composicién accionaria.

En caso de participaciéon de personas juridicas en el capital de la sociedad, debera
detallarse la composicién accionaria de las mismas, debiendo desagregarse
informacién de la némina completa de los accionistas hasta llegar a la persona fisica
final, con sus respectivos porcentajes de participacion;

k) Certificado de antecedentes judiciales y policiales de los directores, gerentes
y sindicos de la Bolsa de Productos (con fecha de expedicién no mayor a sesenta (60)
dias a la fecha de presentacién de la solicitud);

1) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y por el Registro de
Quiebras de los directores, gerentes y sindicos de la Bolsa de Productos (con fecha
de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentacioén de la solicitud);
m)  Declaracién jurada de los directores y sindicos de no hallarse comprendidos
en las causales de inhabilidad previstas en la Ley;
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n) Declaracion jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompafia a la solicitud de inscripcién;

0) Manual de politicas de prevencion de lavado de dinero o bienes;

P) Nomina con indicacién del oficial de cumplimiento y auditor interno

designados segtun lo dispuesto en la Resoluciéon N° 059/08 de la Secretaria de
Prevencion de Lavado de Dinero o Bienes (SEPRELAD) o sus modificaciones;

q) Codigo de Conducta;

r) Las demas informaciones o documentaciones que la Comisiéon estime
convenientes. Para lo establecido en los incisos m) y n), la Comisién podré disponer
el formato de presentacion, a través de Circulares.

Articulo 6°. Autorizacién. La Comision evaluara el cumplimiento de los requisitos
precedentes a los efectos de dictar resolucion autorizando a las Bolsas a operar.

Articulo 7°. Reglamentos. Todos los reglamentos de la Bolsa deben ser aprobados
previamente por la Comisién para su entrada en vigencia.
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CAPITULO 6
DISPOSICIONES ESPECIALES

Articulo 1°. Tramitacion. En virtud de lo establecido en el presente Titulo
normativo, para la tramitacion del registro de una Bolsa de Productos, se debera
contar con por lo menos 5 (cinco) accionistas, en el acto constitutivo de la Bolsa, los
que tramitaran con posterioridad al registro de la misma en la Comisién Nacional
de Valores, su habilitaciéon como Corredores de Bolsa de Productos, en la calidad
dispuesta en este Titulo normativo, debiendo cumplir con los requisitos establecidos
a dicho efecto.

En la presentacion del proyecto de viabilidad dispuesto en este Titulo normativo, se
debera indicar los nombres de por lo menos 5 (cinco) accionistas que conforman el
capital de la Bolsa (en constitucion) y, que solicitaran su registro como Corredores
de la Bolsa de Productos constituida.

La habilitacion de la Bolsa se efectivizard una vez que los Corredores estén
debidamente registrados ante la Comision.
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CAPITULO 7
DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Articulo 1°. Bolsas de Valores. Las Bolsas de Valores inscriptas a la fecha del
presente reglamento en el registro de la Comision, podran solicitar autorizacién para
la ampliacién de transacciones relativas a productos en virtud a lo establecido en la
Ley del Mercado de Valores, y a cuyo efecto deberan remitir a la Comisién una Nota
de solicitud de inscripcion firmada por el representante legal de la sociedad, y
ademads, dar cumplimiento a los requisitos establecidos en este Titulo normativo, a
excepcion de los estatutos sociales vigentes, en caso de que se encuentren ajustados
a lo previsto en las disposiciones vinculadas a Bolsas de Productos.

Articulo 2°. Casas de Bolsas. Las Casas de Bolsas inscriptas a la fecha del presente
reglamento en el registro de la Comision, en caso de que tengan interés en operar
como Corredores en las Bolsas de Productos, deberan solicitar su inscripcién como
tales en el registro de la Comisiéon. A dicho efecto, deberan ajustar sus estatutos
sociales a lo previsto en la Ley que Regula el Establecimiento de Bolsas de Productos
para Corredores de Bolsa de Productos - Personas Juridicas, y dar cumplimiento a
los requisitos de capital integrado y garantias exigidas en el presente Titulo
normativo para Corredores - Personas Juridicas.

Las Casas de Bolsa registradas bajo este régimen, para la inscripcién de sus
operadores ante la Comision, deberdn dar cumplimiento a los requisitos exigidos en
el presente Titulo normativo.

Articulo 3°. Camaras de Compensacion. Hasta tanto no se cuenten con las Camaras
de Compensacion referidas en la Ley que Regula el Establecimiento de Bolsas de
Productos, regiran los reglamentos de las Bolsas de Productos, aprobados por la
Comisién, relativos a las transacciones previstas en la Ley mencionada
precedentemente
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TITULO 23. REGIMEN DE TRANSPARENCIA EN EL MERCADO DE
VALORES

CAPITULO 1
AMBITO GENERAL

Articulo 1°. Aplicabilidad a las entidades fiscalizadas por la Comisién Nacional
de Valores. Las normas de este capitulo serdn aplicables en general a las todas las
entidades fiscalizadas por la Comisiéon Nacional de Valores.

Articulo 2°. Destaque en la publicacién de avisos. Los avisos deberan ser
publicados por las entidades fiscalizadas en su pagina web, y con destaque, y
podran ademads publicar en un diario de gran difusién nacional, tanto en su version
escrita o digital, en paginas que no correspondan a anuncios clasificados, como asf
también en cualquier otro medio idéneo de difusién masiva.

Articulo 3°. Informacion y plazo. Las entidades fiscalizadas deberan informar a la
Comision Nacional de Valores y a las Bolsas de Valores en donde coticen, acerca de
todo hecho, positivo o negativo, que no sea habitual y que por su importancia pueda
afectar al desarrollo normal de sus actividades; asi como de cualquier hecho
ocurrido en sus negocios que le pudiera afectar significativamente. La informacién
debera ser presentada dentro de los plazos previstos en los articulos siguientes.

La Comisiéon Nacional de Valores podra exigir a las entidades fiscalizadas la
publicacién de informaciones que considere necesario divulgar al ptblico en general
en un diario de gran difusién nacional, tanto en su versiéon escrita o digital, en
paginas que no correspondan a anuncios clasificados, como asi también en cualquier
otro medio idéneo de difusién masiva.

Articulo 4°. Informacion sobre hechos relevantes. Deberan ser informados a la
Comisién Nacional de Valores y a las Bolsas de Valores en donde coticen, dentro del
plazo de 3 dias de producido el hecho o desde que se tenga conocimiento del mismo,
por el Representante Legal o Convencional, los siguientes hechos relevantes:

a) Cambios de importancia en sus actividades o iniciacién de otras nuevas;

b) Enajenacion de bienes que compongan el activo fijo, que representen més del
quince por ciento (15%) del total del mismo, segtn el Gltimo Balance General;

C) Renuncias o remocion de Directores o Sindicos, y su reemplazo;

d) Celebraciéon de contratos sobre inversiones y operaciones financieras
superiores al veinte por ciento (20%) del patrimonio neto;

e) Hechos de cualquier naturaleza que obstaculicen o amenacen seriamente el

desenvolvimiento de sus actividades, especificindose las consecuencias y sus
efectos sobre la entidad;

f) Litigios de cualquier naturaleza que sean promovidos por o en contra de la
entidad, que representen el veinte por ciento (20%) o mas del patrimonio neto; o que
tengan importancia econémica o trascendencia para el desenvolvimiento de sus
actividades, y las resoluciones relevantes que se sustancien en el curso de estos
procesos;

Pagina 339 de 397




COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

f) Celebracion de contratos de licencia, representaciones o su cancelacion, asi
como la constituciéon de negocios fiduciarios, que representen el veinte por ciento
(20%) o mas del patrimonio neto;

g) Constitucion de gravamenes sobre los activos sociales que representen el
quince por ciento (15%) o mds de los activos totales, con indicacién del valor de
inventario de los bienes gravados conforme al dltimo Balance General, monto de
origen del gravamen, saldo a la fecha de la comunicacion y cualquier otro dato que a
juicio del emisor deba destacarse;

h) Avales y fianzas otorgados cuando superen el 10% del patrimonio neto, o el 1%
del patrimonio neto tratdndose de operaciones no vinculadas directamente a la
actividad de la entidad, en cuyo caso se deberéd indicar las razones determinantes, las
personas afianzadas y el monto de la obligacion;

i) Las vacancias y los cambios en la composicién del 6rgano de administracion.

Esta enumeracion es meramente enunciativa, sin perjuicio de otros hechos positivos
o negativos, que no sean habituales y que por su importancia puedan afectar al
desarrollo normal de las actividades de la entidad.

Articulo 5°. Hechos relevantes de informacion inmediata. Deberan ser informados,
dentro del plazo de 2 dias de producido el hecho o desde que se tenga conocimiento
del mismo, a la Comisién Nacional de Valores y a las Bolsas de Valores en donde
coticen, los siguientes hechos:

a) Pérdidas superiores al quince por ciento del patrimonio neto;

b) Cualquier acuerdo sobre fusién o transformacién de la sociedad;

C) Haber comprobado que existen causales de disolucion;

d) Determinaciéon de presentacion de solicitud de convocatoria de acreedores,
desistimiento, homologacién o rechazo de concordato;

e) Acuerdos preventivos y arreglos judiciales o extrajudiciales tendientes a
superar dificultades econémicas o financieras;

f) Pedido de su propia quiebra o de solicitudes de quiebra requeridas por terceros

contra la misma, luego de su notificacion judicial, y la declaracién de quiebras o su
rechazo;

g) Cambio en el control de la sociedad;

h) Cambios significativos en la composicion del activo y el pasivo de la
sociedad;

i) Adquisicion por parte de la sociedad de sus acciones;

) Atraso en el pago de dividendos de Sociedades Emisoras y Sociedades

Emisoras de Capital Abierto, y Cambio en la politica de distribucién de los
dividendos de Sociedades Emisoras de Capital Abierto

k) Celebracion, modificacion sustancial o cancelacion de un contrato
trascendente para la sociedad.

Esta enumeracion es meramente enunciativa, sin perjuicio de otros hechos positivos

o negativos, que no sean habituales y que por su importancia puedan afectar al
desarrollo normal de las actividades de la entidad.

Pagina 340 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

TITULO 24. DE LAS PERSONAS VINCULADAS Y DE LOS
CONTROLADORES

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1°. Informacién. Se consideraran vinculadas a las entidades fiscalizadas,
siempre y cuando mantengan operaciones con estas, a aquellas sociedades en las que
sus accionistas, socios, o directores tengan participacién, indistintamente, en
caracter de accionistas, socios, o directores en las entidades sujetas a la fiscalizaciéon
de la Comision Nacional de Valores, asi como cuando tengan directores en comun.
Ello, sin perjuicio de que la CNV pueda requerir informacién, ya sea de personas
fisicas o juridicas, a las entidades fiscalizadas en consideracion a otros factores de
vinculacién.

Articulo 2°. Estados Financieros. Las entidades fiscalizadas deben remitir junto con
los Estados Financieros anuales, la informacién referida a factores de vinculacion,
saldos y transacciones con partes relacionadas segin el formato del Anexo A del
presente titulo normativo, el cual podra ser modificado o ampliado a través de
Circular emitida por el Directorio de la CNV.

Articulo 3°. Vinculacién por activos comprometidos. Se considerard que existe
vinculacién por activos comprometidos cuando maés del 10% del activo de la entidad
fiscalizada se encuentre invertido en valores de otra empresa, o cuando mas del 20%
de los activos de la entidad fiscalizada se encuentre comprometido en garantia de
obligaciones de otra u otras empresas.

Articulo 4°. Vinculaciéon por nivel de endeudamiento. Se considerard que existe
vinculacién por nivel de endeudamiento cuando mas del veinticinco por ciento (25%)
de las obligaciones de la entidad fiscalizada son acreencias de otra persona fisica o
juridica. Este limite no regira para las deudas mantenidas con entidades bancarias y
financieras nacionales o internacionales.

Articulo 5°. Requerimiento de informacion. Las entidades fiscalizadas por la
Comision Nacional de Valores y que tengan vinculaciéon con otras, deberan informar
anualmente al registro de personas vinculadas, con indicacién en su caso de las
personas fisicas o juridicas con las cuales existe la vinculaciéon y del factor que las
vincula, conforme los arts. 34 y siguientes de la Ley de Mercado de Valores,
debiendo indicarse ademas el tipo de operacién y saldos relacionados con
transacciones realizadas entre las mismas. La referida informacién debera ser
mantenida por el emisor a disposicion del publico.
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ANEXOS TITULO 24

ANEXO A
INFORME SOBRE PERSONAS VINCULADAS O RELACIONADAS

A) PARTES VINCULADAS O RELACIONADAS

.1 SEGUN LEY DE MERCADO DE VALORES (; ar nombres de las partes)

Inciso a)
Inciso b)

Inciso ¢)

Inciso d)

Otros: Los conyuges y parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad de las personas referidas en los incisos anteriores,
siempre que tengan participacion en el capital de la sociedad.

A.1.1. SEGUN Al ° CAPITULO 1 TITULO 24- VINCULACION CON SOCIEDADES CON LAS CUALES SE MANTIENEN OPERACIONES

Indicar la Persona Cargo en la sociedad con la cual Cargo en la Tipo de operacion mantenida con la
sociedad con la fisica la entidad fiscalizada mantiene entidad fiscalizada entidad fiscalizada
cual la entidad vinculada operaciones por laCNV
fiscalizada
mantiene
operaciones

Observacion: En el caso de no presentar vinculacion por el factor mencionado, indicar en forma expresa esta situacion.

A.2 SEGUN ART. 3° CAPITULO 1 TITULO 24 - INVERSIONES DE LA SOCIEDAD EN VALORES DE OTRAS EMPRESAS QUE REPRESENTEN MAS DEL 10 % DEL ACTIVO DE

LA SOCIEDAD

Indicar el porcentaje de participacion en el capital i do de la

sociedad emisora (solo en el caso de inversion en acciones)

Nombre de la Empresa Monto de la inversién Tipo de Valor

Observacion: En el caso de no registrar inversiones indicar en forma expresa esta situacion.
A.3 SEGUN ART. 3° CAPITULO 1 TITULO 24 -ACTIVOS DE LA SOCIEDAD COMPROMETIDOS EN MAS DEL 20% EN GARANTIA DE OBLIGACIONES DE OTRA U OTRAS

EMPRESAS

Nombre de la Empresa Valor de los bienes gravados Tipo de bien o valor Monto de la deuda garantizada

Observacion: En el caso de no registrar garantias indicar en forma expresa esta situacion.

A.4. SEGUN ART. 4° CAPITULO 1 TITULO 24 - VINCULACION POR NIVEL DE ENDEUDAMIENTO

NOMBRE DE LA SOCIEDAD VINCULADA FACTORES DE VINCULACION

B) SALDOS CON PARTES RELACIONADAS
Al o)y ALeef ] o

En forma comparativa con el mismo periodo del afio anterior.
Activo

Obs.: (distinguir nombres de partes relacionadas indicadas en A)
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Pasivo

Obs.: (distinguir nombres de partes relacionadas indicadas en A)

Ingresos (con sus conceptos y distinguir nombre de partes relacionadas indicadas en A)
Egresos (con sus conceptos y distinguir nombre de partes relacionadas indicadas en A)
Las transacciones en el periodo fueron las siguientes:

Obs.: (distinguir nombres de partes relacionadas indicadas en A)

Firma del representante legal de la entidad fiscalizada y aclaracion: .....................coooociiiiin
Observacion: Apartados A.2- A3- A4 y B no aplicables para entidades del Sistema Financiero registradas como
emisoras
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TITULO 25. DE LAS ASAMBLEAS DE OBLIGACIONISTAS Y DE LAS
ENTIDADES ESPECIALIZADAS AUTORIZADAS COMO REPRESENTANTE
DE OBLIGACIONISTAS

CAPITULO 1
AMBITO GENERAL

Articulo 1°. Asamblea de Obligacionistas. Las Asambleas de Obligacionistas seran
convocadas de acuerdo al procedimiento previsto en el acta de emisién y el contrato
suscripto con el Representante de Obligacionistas, cuando haya sido designado un
representante de Obligacionistas. En caso de que no hubiere sido designado un
Representante, se regird por el siguiente procedimiento:

a) Las asambleas seran convocadas por el Directorio de la emisora o, por el
Sindico, cuando lo soliciten los obligacionistas que representen por lo menos el 5%
del monto de la emision colocada.

b) La convocatoria debera ser realizada en un plazo no mayor a 30 dias a contar
de la fecha de la respectiva solicitud.

C) Las convocatorias a Asamblea deberan ser comunicadas a la Comision
Nacional de Valores con 10 dias de anticipacién a la celebracion de la misma.

d) Las publicaciones de los avisos de convocatoria, la constituciéon de las
asambleas, el funcionamiento y mayorias se regiran por las normas de la Asamblea
Ordinaria de las sociedades anénimas previstas en el Cédigo Civil.

e) Las copias de las Actas de Asambleas deberan ser remitidas a la Comisiéon
Nacional de Valores dentro del plazo de 10 dias siguientes a su realizacion.

El procedimiento previsto para la convocatoria a Asamblea de Obligacionistas,
cuando haya sido designado un Representante de Obligacionistas, debera ser
contemplado en el contrato suscripto, conteniendo como minimo lo dispuesto en los
incisos b), c), d) y e) anteriores.

El Representante de Obligacionistas realizard convocatoria a Asamblea de
Obligacionistas cuando la Entidad Emisora registra atrasos de siete (7) dias en los
pagos de vencimientos sea de capital o intereses.

Articulo 2°. Informacién a ser remitida por representantes de obligacionistas. Los
representantes de los obligacionistas deberdn remitir a la Comisién Nacional de
Valores la siguiente informacién, dentro de los diez dias siguientes a la fecha del hecho
que imponga la obligacion de remitirlos:

a) Copia del documento en la que conste la designaciéon del representante de
obligacionistas y la constitucion de garantias a su nombre, si procediera;

b) La renuncia o remocién del representante de los obligacionistas, con expresion
de los motivos de la misma;

C) Los avisos de convocatoria a asamblea de tenedores y copia del acta de la
asamblea;

d) Copia de los documentos que den constancia de la sustituciéon o levantamiento

parcial de las garantias de la emision, y del levantamiento total de ellas cuando se
hubieren pagado en su totalidad los bonos colocados;
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e) Copia de la constancia de cancelacion total de la deuda otorgada por el
representante de los obligacionistas.

Articulo 3°. Otras exigencias. La Comisién Nacional de Valores podra exigir al
emisor la designaciéon de un representante de obligacionistas, cuando lo considere
necesario.

CAPITULO 2
DE LAS ENTIDADES ESPECIALIZADAS AUTORIZADAS COMO
REPRESENTANTES DE OBLIGACIONISTAS

Articulo 1°. De la Autorizacién. La autorizaciéon a entidades especializadas como
Representantes de Obligacionistas procederd cuando se hayan dado cumplimiento a
las normas enunciadas en el presente Capitulo.

Articulo 2°. Del Registro. Las entidades especializadas deberan registrarse ante la
Comisién Nacional de Valores a fin de ser autorizadas para el ejercicio de funciones
como Representante de Obligacionistas. La Comisién Nacional de Valores habilitara
un registro de Representantes de Obligacionistas para las entidades especializadas y
autorizadas para dicho ejercicio.

Las Casas de Bolsa registradas en la Comisiéon Nacional de Valores se encuentran
eximidas de las disposiciones referentes a la autorizacion y registro para el ejercicio
de funciones como Representantes de Obligacionistas, en atencion a que ya se
encuentran facultadas por la Ley del Mercado de Valores a actuar como Representante
de Obligacionistas.

Articulo 3°. Requisitos. Para fines de registro como Representantes de
Obligacionistas, las entidades especializadas deberan reunir los siguientes requisitos:

a) Ser una Persona Juridica debidamente constituida en la Republica del
Paraguay.
b) Contar con un Estudio Juridico que cuente con un equipo de profesionales

abogados, y con experiencia a lo menos en algunas de las materias relacionadas al
Derecho Bursatil, Societario, Mercantil, Financiero o afines.

Articulo 4°. Documentacién y Antecedentes. A fin de solicitar la inscripcion en el
Registro, deberan presentar nota de solicitud de inscripciéon en el registro como
Representante de Obligacionistas, en calidad de Entidad Especializada Autorizada
por la Comision Nacional de Valores, firmada por el representante legal de la entidad.
Adjuntando la copia del comprobante de pago del arancel respectivo. Asimismo,
deberan acompaniar a la solicitud la siguiente informacién y documentacion:

a) Datos de la entidad:

1. Nombres y apellidos de los socios o accionistas con participaciéon
porcentual dentro del capital mayor o igual al diez por ciento (10%) de la entidad.
2. Noémina de Directorio.

3. Objeto social.
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4. Domicilio.

5. Teléfono.

6. Direccion de correo electrénico donde recibiran las notificaciones
electrénicas, Ntimero de inscripcion en el Registro Unico de Contribuyentes.

7. Indicacion de datos para contacto (nimero de teléfono y correo), para
atencion directa a solicitud de informacion.
b) Noémina de por lo menos 3 (tres) profesionales abogados, y el curriculum vitae

de los mismos, con el detalle de la experiencia requerida segin en el inciso b) del
articulo anterior.

C) Fotocopia autenticada por escribania de la escritura publica, en donde consta
los estatutos sociales vigentes, y su inscripcién en la Direccién General de los Registros
Publicos.

d) Copia de cédula de identidad de las personas habilitadas para representar a la
sociedad.
e) Certificado expedido por la Direccién General de los Registros Pablicos de no

haberse solicitada convocatoria de acreedores ni haberse decretado la quiebra de la
entidad.
e) Certificado expedido por la Direccién General de los Registros Pablicos de no
haberse solicitada convocatoria de acreedores ni haberse decretado la quiebra de la
entidad.

f) Modelo de contrato de servicio de representante de obligacionistas a ser
utilizado.

g) Certificado de antecedentes policiales y judiciales de las personas habilitadas
para representar a la sociedad.

h) Registro de firmas de las personas habilitadas para representar a la sociedad.
i) Declaracion jurada del representante legal de la entidad sobre la veracidad de

la informacion y datos proporcionados a la Comisién Nacional de Valores y de los
documentos que acompaiia a la solicitud de inscripcién de la entidad.

j) Declaraciéon jurada del representante legal por la cual acepta que la entidad al
hallarse inscripta en el registro correspondiente habilitado por la Comisién Nacional
de Valores se encontrard sometida al régimen de supervisién y fiscalizacion de la
Comision Nacional de Valores, con el alcance establecido en la Ley de Mercado de
Valores y sus disposiciones normativas.

Articulo 5°. Plazos de la solicitud. La Comisién Nacional de Valores admitird o
rechazaré la solicitud de inscripcion en el registro y dispondra de un plazo de quince
dias habiles contados desde la fecha de la presentacion de la solicitud a la Comisién
Nacional de Valores, para el estudio de los documentos y antecedentes presentados
juntamente con la solicitud. La comunicacion del rechazo serd mediante nota.

Si la Comisién Nacional de Valores solicita documentos, informacién complementaria
o mayores aclaraciones, con relacién a la presentacion inicial de la solicitud de
inscripcion en el registro, el plazo se suspendera y se contard nuevamente a partir de
la fecha de presentacion total de lo solicitado. Si transcurridos diez dias hébiles de lo
solicitado y, si el recurrente no procedi6 a la remision de lo solicitado, quedara sin
efecto la presentacion de la solicitud.
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Articulo 6°. Inscripcion en el registro. Si la inscripcion procede, la Comisiéon Nacional
de Valores dispondrd de la referida inscripcion, otorgandole un nimero de
inscripcion en el registro que también constara en el certificado que se emitira al efecto.

Articulo 7°. Contrato de servicio de Representante de Obligacionistas. El contrato
de servicio de representante de obligacionistas debera contener, ademas de los
requisitos minimos establecidos en el articulo 51 de la Ley de Mercado de Valores, las
siguientes previsiones:

a) Las obligaciones que asume la entidad especializada autorizada como
representante de obligacionistas y el contenido minimo dispuesto en el Articulo 1° del
Capitulo 1 del presente Titulo Normativo.

b) La declaraciéon de la entidad especializada autorizada de no encontrarse
alcanzada por las prohibiciones establecidas en el articulo 52 de la Ley de Mercado de
que no mantiene vinculos con el Emisor y las personas vinculadas al Emisor, de
conformidad a la Ley del Mercado de Valores y a sus disposiciones normativas; y la
obligacion de comunicar oportunamente en caso de cambiar dicha condicion.

La Comision Nacional de Valores podra determinar por Circular un modelo tnico de
Contrato a ser utilizado por las Casas de Bolsas y Entidades Especializadas
autorizadas como Representantes de Obligacionistas.

Articulo 8°. Autorizaciones a Bolsas. Las Bolsas de Valores registradas ante la CNV,
siendo entidades especializadas por esencia en materia bursatil dentro del Mercado
de Valores, podran ser autorizadas por la Comisién Nacional de Valores para actuar
en calidad de Representante de Obligacionistas en las emisiones de titulos de deuda
de Organismos Multilaterales donde el Estado Paraguayo sea accionista, pero
tnicamente cuando fuera a solicitud del citado emisor.

Articulo 9°. Inhabilidades. No podran ser designados como Representantes de
Obligacionistas las entidades especializadas autorizadas por la Comisién, en los casos
en que las mismas mantengan vinculos con el Emisor y las personas vinculadas al
Emisor, de conformidad a la Ley del Mercado de Valores y a sus disposiciones
normativas.
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TITULO 26. DE LOS DEPOSITANTES

CAPITULO 1
DEFINICIONES GENERALES

Articulo 1°. Definiciones. A efectos de la presente Resolucién se definen los
siguientes términos:

a) Depositantes: Personas juridicas determinadas a través de disposiciones de
caracter general de la Comision Nacional de Valores o Comisién, para
efectuar depositos en custodia de titulos valores por cuenta propia, o ajena en
representacion de Comitentes, en la institucion que cuente con autorizacion
de la Comisién Nacional de Valores para el registro de anotaciones en cuenta.
A efectos de lo previsto en el presente Titulo normativo y en concordancia
con lo establecido en la Ley N° 4595/12, se entiende como Depositaria para
la anotacién en cuenta de valores de instituciones publicas del Estado, al
Banco Central del Paraguay.

b) Instituciéon encargada del registro de anotacién en cuenta: Es la entidad que
cuente con autorizacion de la Comisiéon Nacional de Valores para el registro
de anotaciones en cuenta y generacién del CCN.

c) Comitente: Propietario de los titulos valores fisicos y/o representados por
anotaciones en cuenta, depositados a través de un depositante, en la
instituciéon que cuente con autorizacion de la CNV para el registro de
anotaciones en cuenta.

d) Anotacién en cuenta: Registro en la institucién autorizada por la CNV, de un
determinado valor, asi como de los movimientos o transferencias.

e) Titulos: Son aquellos valores determinados en los Reglamentos internos de
las entidades autorizadas por la CNV para la custodia y registro de
anotaciones en cuenta, y que cuentan con la aprobacién de la Comisién, y su
depdsito en las mismas se realiza a través de los Depositantes.

Articulo 2°. Depositantes. Podran actuar como Depositantes las siguientes
entidades:

a) Las Casas de Bolsa registradas y habilitadas en el registro del Mercado de
Valores de la Comisién Nacional de Valores.

b) Administradoras de Fondos Patrimoniales de Inversiéon, registradas y
habilitadas en el registro del Mercado de Valores de la Comisién Nacional de
Valores, para titulos de la cartera de los fondos administrados y para titulos de
cartera propia.

c) Los Bancos y Entidades Financieras que cuenten con apertura de cuentas de
subcustodia en la Institucién encargada de llevar el registro de anotacién en
cuenta autorizada por la Comision Nacional de Valores.

d) Cajas Previsionales de Jubilaciones y Pensiones, de naturaleza privada y
publica, para titulos de cartera propia.

e) Bolsas de Valores, Cajas de Valores, Depositarias de Valores o Entidades de
Custodia, de paises extranjeros no listados como no cooperantes segtin GAFI,
de paises miembros del Mercosur, y de paises miembros del Instituto
Iberoamericano de Mercado de Valores.
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f) Otras entidades autorizadas por la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 3°. Informacién y Contratos. Los Depositantes verificaran los datos de los
Comitentes incorporados en sus registros, debiendo mantener actualizada dicha
informacién; asimismo suscribirdan con éstos un Contrato en donde consten los
derechos y las obligaciones de los mismos, ajustado a lo previsto en el articulo 115
de la Ley de Mercado de Valores, a excepcion de las entidades extranjeras sehaladas
en el inciso e) del Articulo 2°.

Articulo 4°. Forma de Registro. Los Depositantes deberan depositar en la institucion
autorizada para el registro de anotaciones en cuenta con la indicacién de si obran
por cuenta propia o ajena, a nombre de los respectivos Comitentes, para el registro
correspondiente a través de anotaciones en cuenta. Igual forma de registro sera
aplicable para el depésito de titulos en custodia.
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CAPITULO 2
CERTIFICADO DE CUSTODIA NEGOCIABLE

Articulo 1°. Definicién. El Certificado de Custodia Negociable o CCN, es un
instrumento electronico de negociacién generado en el registro de una Entidad
Autorizada por la Comisién Nacional de Valores (CNV) para llevar el Registro de
Anotaciones en Cuenta, cuyo instrumento subyacente es un titulo valor elegible
segun lo dispuesto en el presente Capitulo, y custodiado por la entidad generadora
del CCN, la cual serd una Entidad Autorizada para llevar el Registro de Anotaciones
en Cuenta.

El CCN es un vehiculo para transmitir la titularidad del instrumento subyacente con
todos los derechos inherentes al mismo, a través del registro de la Entidad
Autorizada.

Articulo 2°. Endoso en custodia. El endoso en custodia es aquel realizado por el
titular de un titulo valor elegible a los efectos de que éste sea custodiado por una
Entidad Autorizada por la Comisién Nacional de Valores (CNV) para llevar el
Registro de Anotaciones en Cuenta, y para que dicha entidad genere un CCN.

El endoso en custodia constituye un mandato que implica la custodia, en concepto
de depésito conforme al Cédigo Civil, del titulo valor elegible, para su transferencia
en propiedad al titular registrado del CCN por parte de la Entidad Autorizada, a
través de la anotacién en cuenta, asimismo para la gestién de cobro y pago a favor
del titular del CCN.

Este tipo de endoso, ademads, tendrd como finalidad justificar la tenencia de los
titulos valores elegibles, sin constituir en favor de la mencionada Entidad
Autorizada derechos de propiedad, ni otro derecho u obligaciéon distinto a los
expresamente consignados en los mismos.

La Entidad Autorizada realizaré la transferencia de la propiedad del titulo elegible
subyacente, de conformidad al articulo 115 de la Ley de Mercado de Valores, a través
de la anotacion en cuenta de la titularidad en sus registros, produciendo todos los
efectos legales de la tradiciéon pura y simple de los titulos valores que sera oponible
a terceros desde el momento en que se efecttie dicho registro, reputandose como
titular o propietario legitimo al que figure como tal en sus registros.

El endoso debera librarse de conformidad a los términos del modelo dispuesto en el
Anexo B de este Titulo normativo.

Articulo 3°. Titulos Elegibles. Seran titulos elegibles:

a) Los Certificado de Deposito de Ahorros (CDA) emitidos en forma fisica o cartular
por una Entidad Financiera o Bancaria habilitada por el Banco Central del Paraguay,
con pago de intereses en cuenta. Para este titulo elegible, en la generacién del CCN
se consignard el valor nominal del mismo, endosado en custodia.

b) Y otros instrumentos que la Comisiéon determine.
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Articulo 4°. Solicitud de CCN. Los titulares de titulos elegibles que no sean
Depositantes sefialados en el Capitulo 1 del presente Titulo, podran solicitar la
generacion de un CCN, a través de los intermediarios de valores, quienes fungiran
como Depositantes ante la Entidad Autorizada para llevar el Registro de
Anotaciones en Cuenta, en donde dicho Depositante tenga una cuenta directa de
custodia y liquidacion. A dicho efecto, se estara a lo dispuesto en la Ley de Mercado
de Valores, respecto de la responsabilidad de los intermediarios de valores siendo
responsables de la identidad y de la capacidad juridica del comitente para solicitar
la generacion del CCN, de la autenticidad e integridad de los titulos elegibles, y la
verificacion de su ultimo titular o endosante en los registros del emisor, a través de
los mecanismos proveidos por la Entidad Autorizada para llevar el registro de
anotaciones en cuenta.

Los Depositantes sefialados en el Capitulo 1 del presente Titulo, podran solicitar la
generacion de un CCN sin intervencién de los intermediarios de valores, en dicho
caso la Entidad Autorizada para llevar el Registro de Anotaciones en Cuenta, serd
responsable de la identidad y de la capacidad juridica del Depositante para solicitar
la generacion del CCN, de la autenticidad e integridad de los titulos elegibles, de la
verificacion de su dltimo titular o endosante en los registros del emisor.

Articulo 5°. Generacion del CCN. Los CCN se generardn de la siguiente manera:

a) Los titulares del titulo elegible deberan endosar en custodia el titulo elegible a
favor de la Entidad que lleva el Registro de Anotaciones en Cuenta.

b) Una vez recibido el titulo valor elegible endosado en custodia, la Entidad que
lleva el Registro de Anotaciones en Cuenta generaréa electréonicamente un CCN, que
implica el registro de anotaciones en cuenta de las caracteristicas del titulo elegible
(subyacente), segtin las caracteristicas minimas del Anexo A del presente titulo
normativo.

c) El titulo elegible endosado en custodia, deberda permanecer inmovilizado y
custodiado en la Entidad que lleva el Registro de Anotaciones en Cuenta generadora
del CCN.

d) Con posterioridad a la generaciéon del CCN la Entidad Autorizada para llevar el
Registro de Anotaciones en Cuenta comunicaré al Emisor del titulo valor elegible la
generacion del CCN y al Banco Central del Paraguay, a través de la
Superintendencia de Bancos. El Emisor conservara todos los derechos y obligaciones
conforme a las condiciones contractuales del titulo elegible.

Cualquier titular del CCN podra solicitar a la Entidad Autorizada del Registro de
Anotaciones en Cuenta, la emision de una constancia de titularidad del titulo
elegible (subyacente) con las caracteristicas del titulo valor elegible sefialadas en el
Anexo A del presente Titulo normativo, y con el nombre del dltimo titular del CCN.

Esta constancia de titularidad es al solo efecto de acreditar la titularidad del CCN al
momento de la emisién de este. La constancia de titularidad no es transferible, por
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lo que su endoso no tiene efecto alguno, no tiene fuerza ejecutiva en contra del
Emisor, no es vélida para realizar transferencias o gravamenes, todo lo cual debera
constar expresamente en forma destacada en la mencionada constancia.

Articulo 6°. Registro. La generacion del CCN serd comunicada a la CNV dentro de
la misma fecha de su generacién a efectos de su registro. La comunicacién contendra
las caracteristicas minimas del CCN conforme al Anexo A del presente Titulo
normativo. El registro sera publicado en la pagina web de la Comisién.

La forma de comunicacion sera realizada a través de mecanismos de transmision de
datos en forma electrénica, y cualquier cambio en la forma de comunicacién sera
determinado a través de Circular del Directorio de la CNV.

Articulo 7°. Negociabilidad. Los CCN podrén ser negociados a través de una Bolsa
de Valores habilitada por la CNV, sin restriccién sobre los inversores para su
negociabilidad en mercado secundario. La Bolsa de Valores debera establecer los
mecanismos operativos, a efectos del presente Capitulo. La Entidad Autorizada para
llevar el Registro de Anotaciones en Cuenta comunicard al Emisor del titulo valor
elegible y al Banco Central del Paraguay, a través de la Superintendencia de Bancos,
el cambio de titularidad del titulo elegible.

La negociacién, compensacién y liquidacion de operaciones bursétiles se efectuaran
de conformidad a los mecanismos establecidos por las Bolsas, y conforme a los
Contratos suscriptos con las mismas.

Para el caso de embargos sobre los bienes del titular del CCN, la Entidad Autorizada
de llevar el Registro de Anotaciones en Cuenta procedera a dar cumplimiento a la
orden judicial, suspendiendo la negociabilidad del CCN, y procederd a comunicar
al emisor, al Depositante, al Banco Central del Paraguay a través de la
Superintendencia de Bancos y a la CNV, debiendo establecer en sus reglamentos
internos el procedimiento para hacer efectivo los embargos dispuestos.

Articulo 8°. Solicitud de retiro del Titulo Valor Elegible. El retiro del titulo valor
elegible implica la cancelacion del CCN. Para dicho efecto el titular final del CCN,
debera solicitar a través de un intermediario de valores la cancelacién del CCN, o en
caso de que el titular fuera un Depositante, podra solicitar directamente la
cancelacion del CCN, y en consecuencia su retiro del titulo valor elegible subyacente.

En el mismo acto la Entidad Autorizada, comunicard al Emisor del titulo valor
elegible la solicitud de cancelaciéon del CCN. La Entidad Autorizada para llevar el
Registro de Anotaciones en Cuenta mantendrd en custodia por un plazo de 48 horas
hébiles bursatiles el titulo valor elegible. Pasado este plazo, la Entidad Autorizada
que lleva el Registro de Anotaciones en Cuenta entregara el titulo valor elegible
endosado al dltimo titular del CCN, a través del intermediario de valores, o
directamente al Depositante, segtin corresponda.
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Articulo 9°. Cancelacién anticipada por parte del Emisor del Titulo Valor Elegible.

El Emisor podra aplicar la cancelacién anticipada, siempre y cuando esté prevista en
las condiciones contractuales convenidas en la emision del titulo elegible,
transfiriendo los recursos a la Entidad Autorizada para llevar el Registro de
Anotaciones en Cuenta, quien entregara al titular del CCN los recursos financieros
correspondientes a la cancelacién anticipada.

Articulo 10°. Vencimiento del titulo elegible. Producido el vencimiento del titulo
elegible, el mismo sera entregado al Emisor para la cancelacién y la transferencia de
los recursos al dltimo titular del CCN.

Articulo 11°. Comunicacion del retiro o cancelacion del CCN. Cumplidos los
procesos sefialados en los Articulos 8°, 9° y 10° anteriores, la entidad generadora
del CCN debera comunicar a la CNV, al Banco Central del Paraguay, a través de la
Superintendencia de Bancos y a la Bolsa correspondiente este hecho dentro del
mismo dia de la solicitud, a los efectos de actualizacién del estado del registro.
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CAPITULO 3
CERTIFICADO DE VALORES EN DEPOSITO

Articulo 1°. Definicion. El Certificado de Valores en Depésito o GDN (Global
Depositary Notes) es un activo financiero emitido a través de un Banco Depositario
en el extranjero, cuyo instrumento subyacente es un titulo valor registrado ante la
Comision Nacional de Valores y custodiado por una entidad depositante habilitada
por la CNV, en virtud a los incisos a), ¢) y e) del Articulo 2°, Capitulo 1 del presente
Titulo normativo.

Articulo 2°. Conversién. Esta procedera de la siguiente manera:

a) los inversionistas titulares o tenedores de titulos valores subyacentes, cuya
emision haya sido registrada en el Registro de Valores que lleva la CNV,
pueden pedir la Conversion de ese titulo a un GDN;

b) de igual modo, los inversionistas que adquirieron los GDN que fueron
convertidos en virtud al inciso anterior, pueden pedir la Conversion de ese
GDN en los titulos valores subyacentes que le correspondieren, siempre y
cuando, tengan habilitado una cuenta en una entidad depositante local
habilitada por la CNV para ser el beneficiario final de ese titulo-valor
subyacente.

La conversién debe canalizarse a través de una entidad depositante habilitada por
la Comision, sefialadas de conformidad al articulo anterior.

El proceso de conversiéon de los GDN implica un intercambio de bienes de igual
valor econémico, conociéndose de antemano al destinatario de los valores, producto
del intercambio.

Articulo 3°. Negociabilidad. Los GDN, serdn negociados en mercados
internacionales, a través de agentes de valores habilitados en los mercados de
negociacion respectivos. Los titulos subyacentes utilizados para la creacién de los
GDN quedaran inmovilizados para su negociacion mientras estas sean titulos
valores subyacentes de los GDN.

Articulo 4°. Anotaciones en Cuenta. Las entidades autorizadas por la Comision
para llevar el registro de anotaciones en cuenta de titulos valores en depésito,
deberan establecer los mecanismos operativos, a efectos del presente capitulo. Dicho
procedimiento debe ser aprobado en forma previa por la Comisién, cuando se trate
de titulos valores privados.

Articulo 5°. Compensacién y Liquidacién. Las operaciones de compensacién y
liquidacién de los GDN custodiados, y vinculadas a emisiones de titulos valores
privados o publicos, deberan ser a través de entidades habilitadas legalmente para
el efecto.

Los GDN permiten a los inversionistas en el extranjero adquirir titulos valores en el
mercado internacional transando en moneda extranjera y recibir los pagos de
intereses en dicha moneda, aun cuando la moneda de los titulos valores subyacentes
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se encuentre denominados en moneda local y los pagos también estén previstos en
moneda local.

Articulo 6°. Bancos Depositarios. Los Bancos Depositarios en el exterior para la
emisién de los GDN sobre titulos valores subyacentes emitidos localmente, deben
cumplir con las siguientes condiciones:

a) Ser supervisadas por algtin organismo de similar competencia a la Comisién
Nacional de Valores; y,

b) Pertenecer a un pais que no sea considerado por el Grupo de Accién
Financiera Internacional, como pais o territorio de Alto Riesgo o No
Cooperante.
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ANEXOS TITULO 26

ANEXO A

-DATOS PARA EL REGISTRO DE ANOTACION EN CUENTA DEL CCN GENERADO A
TRAVES DE LA ENTIDAD AUTORIZADA-

Las caracteristicas del Titulo Elegible:
Denominacion del Titulo Elegible:

Codigo del Titulo Valor otorgado por el Emisor:
Emisor:

RUC del Emisor:

Fecha de Emision:

Fecha de Vencimiento:

Moneda: (USD / PYG)

Valor Nominal:

Tasa de Interés nominal:

Periodicidad de pago de intereses:
Amortizacion de Capital: (Si/No)

Las caracteristicas del CCN:

ID - Numero de registro de anotacién en cuenta:

Codigo asignado al CCN:

Nombre o Denominacién social del Solicitante:

Documento de identidad, RUC o equivalente (para el caso de personas juridicas
nacionales o extranjeras) del Solicitante:

Co6digo Comitente Bursatil del Solicitante:

Nombre del Depositante:

Fecha de Generacion:
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ANEXO B

ENDOSO EN ADMINISTRACION EN CUSTODIA

Por el presente endoso en custodia se entrega este titulo valor elegible a [Insertar
Nombre de la Entidad Autorizada para llevar el registro de Anotaciones en
Cuenta] a los efectos de que ésta realice la custodia del mismo, la anotacién en cuenta
en su registro y genere el CCN a mi favor para su negociacion, a través del cual se
transferira la propiedad de este titulo valor elegible, de conformidad al articulo 115
de la Ley de Mercado de Valores. Se instruye a la Entidad Autorizada a gestionar el
cobro y pago a favor del titular del CCN.

Firma con aclaraciéon del Nombre y Apellido del Titular del titulo valor elegible y
Cédula de Identidad- en caso de ser Persona Fisica-

Firma con aclaracién del Representante Legal y su cargo, Denominacién y Ruc de la
Persona Juridica en caso de ser el Titular del titulo valor elegible.

En cumplimiento del mandato otorgado se transfiere en propiedad el presente titulo
a , aultimo titular del CCN, de conformidad al articulo 115 de la
Ley de Mercado de Valores.

Firma con aclaracién del Representante Legal y su cargo, Denominacién y Ruc de la
[Insertar Nombre de la Entidad Autorizada para llevar el registro de Anotaciones
en Cuenta]
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TITULO 27. NORMAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1°. Ambito de Aplicacién. Las normas de gobierno corporativo mediante
las disposiciones del presente Titulo normativo deberdn ser implementadas por
parte de los emisores o entidades registradas en la Comisién Nacional de Valores,
salvo aquellas entidades que determine la Comision, lo cual sera dispuesto por
Circular del Directorio.

La informacién relativa a la ausencia, adopcién parcial o total de procedimientos
corporativos debera ser incluida expresamente en las solicitudes de registro y en la
Informacién Periédica Anual que deben presentar los emisores o entidades
registradas a la Comision, segtn sea el caso.

Articulo 2°. Normas de Gobierno Corporativo. Las normas contendran como
minimo:

a) Medidas que procuren el equilibrio, transparencia y la debida representacién
de todos los grupos de accionistas en el poder de direccion, control y gestion de las
sociedades, asi como de la pronta y completa divulgacién de informacién de
importancia para todos los grupos de accionistas.

b) Mecanismos preventivos para conflictos de interés.

C) Prevenir el uso de informacién privilegiada.

d) Garantizar la transparencia de informacién de la Sociedad con sus partes
relacionadas.

e) Asignacion clara de responsabilidades con el objetivo de lograr eficacia,

agilidad, credibilidad y transparencia en el gobierno de los emisores o entidades
registradas ante la Comision Nacional de Valores, y en aras del logro del
cumplimiento de los objetivos corporativos.

f) Establecimiento de estructuras bésicas de un gobierno corporativo eficiente y
apto para enfrentar los riesgos inherentes a la divergencia de intereses entre la
propiedad y el control de la gestiéon que afecta tanto a los accionistas, directores,
empleados y ptublico inversionista.

g) Las responsabilidades y procedimientos que deben cumplir los distintos
6rganos de gobierno de la sociedad en aras de garantizar las instancias transparentes
y publicas de toma de decisiones y estrategias empresariales y suministro de
informacién bajo el conocimiento de todos los interesados en los asuntos societarios
(accionistas, inversionistas, clientes, proveedores, autoridad reguladora y publico
inversionista).

h) Establecimiento de sistemas de control interno que permitan la ejecucion de
medidas de desempefio de las politicas y objetivos empresariales, sistemas contables
y manejo confiable de los informes emitidos por la sociedad asi como las
determinacién de las medidas correctivas aplicables en caso de producirse
desviaciones en su cumplimiento.
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Articulo 3°. Sistema de Gobierno Corporativo. Durante el desempefio de
actividades en general y en particular, para la adopcién de las normas, se considera
que un sistema de gobierno corporativo debe contener, al menos, los siguientes
parametros:

a) La asignacion directa y expresa de supervision de todas las actividades de la
organizacion con las responsabilidades inherentes.

b) El establecimiento de criterios precisos de independencia aplicable al perfil
de los directores basados en desvinculacion del equipo de la alta gerencia y de los
accionistas con posiciones controlantes.

C) La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de
poder en un grupo reducido de empleados o gerentes.
d) La adopcién de las medidas y procedimientos necesarios para cumplir con

los requerimientos de suministro de informacion, confiable, transparente y oportuna
a todos los que tengan interés en la sociedad (accionistas, empleados, clientes,
proveedores, autoridad reguladora, pablico inversionista).

e) La adopcién responsable de procedimientos que permitan la divulgaciéon
rapida, precisa y confiable de informacion.

f) La definiciéon del organigrama o estructura organizativa de la sociedad.

g) La definicién del plan de negocios asi como de los riesgos corporativos
inherentes al mismo.

h) Los pardmetros para la determinacién de las retribuciones salariales, dietas y

demas beneficios.

Articulo 4°. Deberes del Directorio. El Directorio de los emisores o entidades
registradas tendrdn establecidas en sus normas de gobierno corporativo las
siguientes responsabilidades:

a) Decidir sobre la orientacion estratégica de la empresa, asi como aprobar y
revisar otras politicas trascendentes de la empresa.

b) Establecer las politicas de informacién y comunicacién de la empresa para
con sus accionistas, proveedores, clientes, autoridades reguladoras y publico en
general.

C) Definir y hacer cumplir un sistema de informacién interno y externo, eficaz,
seguro, oportuno, transparente.

d) Definir y regular los conflictos de interés de los miembros del Directorio y
ejecutivos clave de la empresa, asi como evitar toma de decisiones con conflicto de
intereses.

e) Establecer las politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento,
retribucion y destitucion de los ejecutivos clave de la empresa.

f) Definir los sistemas de evaluaciéon de desempefio de los altos ejecutivos de la
empresa de forma objetiva imparcial y oportuna.

g) Encargarse del control razonable del riesgo de la empresa.

h) Velar que los registros de contabilidad de la empresa sean apropiados, que

reflejen razonablemente la posicién financiera de la empresa y que cumplan con las
normas aplicables.

i) Asegurar la proteccion de los activos, prevencion y detecciéon de fraudes y
otras irregularidades.
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) Promover medidas tendientes a la mejor y mayor representaciéon de todos los
grupos de accionistas, incluyendo los minoritarios.

k) Establecer los mecanismos de control interno necesarios para el buen manejo
de la Sociedad.

Articulo 5°. Accionistas. Los emisores o entidades registradas en la Comision
estableceran en sus normas de gobierno corporativo el deber del Directorio de
establecer los mecanismos para asegurar el libre y equitativo goce de los derechos
inherentes a la calidad de accionistas, incluyendo pero no limitado, a:

a) Ejercicio de su derecho a voto en las asambleas de accionistas.

b) Mecanismos de proteccién a los accionistas frente a tomas de control.

Q) Alertar la dispersién accionaria de la Sociedad.

d) Acceso a la informacién, de manera anual y globalizada, referente a la
remuneracion de los miembros del Directorio de la sociedad.

e) Politica transparente de distribucion de dividendos.

f) Acceso a la informacién, de manera anual y globalizada, referente a las
compensaciones pagadas a todos los ejecutivos clave de la sociedad.

g) Conocimiento en detalle de los esquemas de remuneracién accionaria

ofrecidos a los empleados de la sociedad, en aras de conocer los beneficios, posible
dilucién, y costos potenciales a la sociedad.

Articulo 6°. Emisor o entidad registrada sujeta a otras regulaciones. El emisor o
entidad registrada cuyas operaciones o negocios se encuentren sujetas a la
fiscalizacion, vigilancia o al cumplimiento de regimenes legales especiales, dentro
de los que se contemplen obligaciones o recomendaciones relativas a la
implementacién de normas de gobierno corporativo, cumplirdn con las obligaciones
o adoptardn las recomendaciones contenidas en las regulaciones especiales
expedidas por su ente regulador primario. Esta circunstancia sera revelada con
detalle en las solicitudes de registro e Informes periédicos correspondientes, en el
caso de que exista norma al respecto.
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TITULO 28. REGLAMENTACION MINIMA DEL MERCADO DE CAPITALES
SOBRE LA ELABORACION Y DIVULGACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS, PARA OPERACIONES CELEBRADAS EN EL AMBITO DEL
MERCOSUR

CAPITULO 1
NORMAS GENERALES

Articulo 1°. Reglamentacién minima del Mercado de Capitales. Forman parte del
presente Reglamento, la incorporacion de la “Reglamentacion Minima del Mercado
de Capitales sobre la elaboracion y divulgacién de los estados financieros”, para
operaciones celebradas en el ambito del MERCOSUR con valores negociables de
sociedades con oferta publica autorizada por los Estados Parte, aprobado por el
Consejo del Mercado Comun (MERCOSUR) segtan Decision MERCOSUR/CMC N°
31/10, que consta como Anexo de la misma, y cuyo texto es el siguiente:

“REGLAMENTACION MINIMA DEL MERCADO DE CAPITALES SOBRE LA
ELABORACION Y DIVULGACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

1 - Las sociedades con oferta publica autorizada que deseen negociar sus valores en
el &mbito del MERCOSUR deberan, presentar sus estados financieros trimestrales y
anuales, adoptando las normas internacionales de informacién financiera -NIIF-
vigentes, de acuerdo con los pronunciamientos emitidos por la International
Accounting Standards Board -IASB.

En notas explicativas a los Estados Financieros de la sociedad debera indicar a partir
de qué periodo de informacién ha sido aplicada a los Estados Financieros de la
sociedad. Igualmente debe incorporarse en notas los cambios en la NIIF, la
indicacion de la NIIF afectada, la fecha de entrada en vigencia y el periodo de
informacién a partir del cual fue aplicado dicho cambio.

1.1 - Lo dispuesto en este numeral se aplica también a los estados financieros del
ejercicio anterior presentados para fines comparativos.

2 - Quedan facultadas las sociedades con oferta ptublica autorizada, hasta el ejercicio
que finalice en 2011, a la presentacion de sus estados financieros trimestrales y
anuales, segin las normas internacionales de informacion financiera emitidas por la
International Accounting Standards Board -IASB-, en sustituciéon de las normas
contables actuales vigentes en el Estado Parte que le autorizara la oferta publica.
2.1 - En nota explicativa a los estados financieros trimestrales y anuales, deben ser
difundidos -en forma de conciliacion- los efectos de los eventos que ocasionaron
diferencia entre los montos del patrimonio neto y de la ganancia o pérdida neta de
la sociedad controlante, en comparacién con los montos correspondientes del
patrimonio neto y de la ganancia o pérdida neta consolidada, en virtud de la
adopcion de lo dispuesto en este numeral.

2.2 - Las notas explicativas que acompafian los estados financieros trimestrales y
anuales deben contener informaciones precisas de las sociedades controladas,
indicando:

I - los criterios adoptados en la consolidacién y las razones por las cuales fuera
excluida determinada controlada de la consolidacién;
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IT - los eventos posteriores a la fecha de cierre del ejercicio que tengan, o puedan
tener, efecto relevante sobre la situaciéon financiera y los resultados futuros
consolidados; y

III - los efectos, en las cuentas del patrimonio y del resultado consolidados, de la
adquisicién o venta de sociedad/es controlada/s, en el transcurso del ejercicio, asi
como de la inclusién de la/s controlada/s en el proceso de consolidacion, a los fines
de comparar los estados financieros.

2.3 - Queda exceptuada, en el primer ejercicio de adopcion anticipada de las normas
internacionales de informacién financiera, la presentacion, con fines comparativos,
de los estados financieros del ejercicio anterior elaborados de acuerdo a las normas
contables vigentes.

3 - Las sociedades con oferta publica autorizada y sus controladas incluidas en la
consolidaciéon que negocien sus valores en mercados internacionales y que ya hayan
confeccionado las informaciones contenidas en sus tultimos estados financieros
auditados siguiendo las Normas del IASB, deberan en el balance de apertura del
primer ejercicio de adopcion de este Anexo, utilizar esas informaciones.

4 - Los auditores independientes deberan emitir opinién sobre la adecuacién de los
estados financieros trimestrales y anuales tomando como referencia a las normas
Internacionales - NIIF.
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TITULO 29. DEL REGIMEN DE REMISION DE COMUNICACIONES DE
TRANSFERENCIAS ACCIONES PARA SOCIEDADES ANONIMAS
EMISORAS DE VALORES DE OFERTA PUBLICA

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1°. Régimen. El régimen de remisiéon de comunicaciones de transferencias
acciones para sociedades anénimas emisoras de valores de oferta publica, en razén
a lo dispuesto en el articulo 9° del Decreto N° 9.043 del 12 de junio de 2.018,
modificado por Decreto N° 1.295 del 18 de febrero de 2019, encontrandose
comprendidas en dicho régimen: las Sociedades Anénimas Emisoras de Capital
Abierto, las Sociedades An6énimas Emisoras y las Bolsas de Valores, es el siguiente:
a) La comunicaciéon establecida para las sociedades comprendidas en este
régimen, serad remitida por parte de las mismas a la Comisiéon Nacional de Valores,
en el plazo de cinco (5) dias habiles de haberse inscripto la transferencia de acciones
en el registro de la sociedad, la cual sera realizada de la siguiente forma:

1. La remisiéon a la CNV se hard mediante nota escaneada
en formato PDF en archivo adjunto a la siguiente direcciéon de correo electrénico:
transferencias@cnv.gov.py, con indicacién del siguiente Asunto en la transmisiéon
del correo electrénico “Comunicacion de Transferencia de Acciones”.

2. La comunicacién debera ser efectuada nota mediante
firmada por el representante legal de las sociedades antes mencionadas, y contendra
los datos establecidos en el articulo 9° del Decreto N° 9.043 del 12 de junio de 2.018,
modificado por Decreto N° 1.295 del 18 de febrero de 2019, y que seran los
siguientes: Nombre del vendedor y comprador de las acciones, namero de Cédula
de Identidad o RUC, domicilio, nimero y valor nominal de las acciones, y quien se
constituye en beneficiario final en los términos definidos en el Decreto antes
mencionado.

3. De existir algin inconveniente para la transmision
electrénica por parte de las sociedades obligadas a la remisién de la comunicacion,
la misma debera ser remitida en forma impresa nota mediante a través de mesa de
entrada de la Comisién Nacional de Valores.
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TITULO 30. DE LOS ARANCELES

CAPITULO 1
GESTIONES ADMINISTRATIVAS

Articulo 1°. Gestiones administrativas:

a) SOLICITUD DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE
VALORES: comprende el servicio de andlisis de documentos remitidos por
personas juridicas, y por personas fisicas, cuando corresponda, que soliciten su
Registro en la Comisién Nacional de Valores, ya sea para operar en el Mercado de
Valores y/o Mercado de Productos o de Titulos-Valores que deseen registrar.

Quedan eximidos del pago en dicho concepto la solicitud de inscripciéon de
Operadores de Casas de Bolsa y de Operadores de Corredores de Bolsa de
Productos.

El arancel debera ser abonado por el solicitante de forma previa a la presentacién de
la solicitud de inscripcién, debiendo acompafiar a dicha solicitud copia del
comprobante de pago respectivo.

b) MONITOREO DE TRANSACCIONES: comprende la supervision ex post
de cada transaccion realizada (por cada punta de compra o venta) en el mercado
tanto primario como secundario de un titulo-valor, intermediado u operado a través
de cualquier esquema de negociaciéon (burséatil o extrabursatil) de entidades
registradas en la CNV, en el periodo comprendido desde el primer al tltimo dia de
cada mes. Se entendera como entidades registradas a los intermediarios de valores
para negociaciones en el sistema tradicional, sistema electrénico de negociacion,
operaciones extrabursatiles (fuera de bolsa u OTC), y operaciones internacionales
autorizadas, asi como plataformas de negociacion habilitadas por la CNV.

A efectos de ésta Resolucion, se entenderd como “intermediado”: a cualquier
servicio, asesoria o actividad realizada que conlleve a unir y perfeccionar
efectivamente puntas compradoras con vendedoras o viceversa, tanto en el mercado
bursatil como extrabursatil.

El arancel deberd ser abonado por la entidad registrada en la CNV quien haya
efectuado la transaccion (por cada punta de compra o venta), dentro de los cinco (5)
dias habiles posteriores a la remisiéon por parte de la CNV de la liquidacion del
arancel. La liquidaciéon sera remitida a la Entidad registrada dentro de los cinco (5)
dias hébiles posteriores al cierre de cada periodo.

Las operaciones de mercado primario, por cuyos titulos se haya pagado arancel de
registro, quedan exoneradas del arancel por monitoreo de éstas operaciones, no asi
por operaciones posteriores (mercado secundario). Igualmente, quedan exoneradas
las operaciones de repos bursatiles o extrabursatiles.

Para el pago del arancel por monitoreo, en caso de transacciones en moneda

Pagina 364 de 397




COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

extranjera, el importe en Guaranies (G.) serd calculado con la cotizacion referencial
del Banco Central del Paraguay del dia habil inmediato anterior de la transaccion
efectuada.

C) GESTION DE SOLICITUD DE PRORROGA: comprende la gestién de
solicitud de prorroga de las entidades registradas por el atraso en la presentacion de
informacion periddica de caracter ptblico exigida en los plazos establecidos, segin
disposiciones normativas de la CNV, y que no comprende los hechos relevantes de
informacién inmediata.

La forma y condiciones para la gestion de solicitud seran establecidas por Circular a
ser emitida por el Directorio de la CNV.

Los aranceles a ser abonados en concepto de gestiones administrativas seran
establecidos por Circulares emitidas por el Directorio de la Comision.
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CAPITULO 2
MANTENIMIENTO DE REGISTRO Y FISCALIZACION DE ENTIDADES

Articulo 1°. Mantenimiento de registro y fiscalizacién de entidades. Las entidades
que se encuentran inscriptas en los registros de la Comisién estarén sujetas al pago
anual de este arancel, cuyos montos seran establecidos por Circulares emitidas por
el Directorio de la Comision.

Este Arancel para las entidades registradas en el afio debera ser pagado dentro de
los cinco (5) dias habiles posteriores a la comunicacion del registro correspondiente.
Para la provision del Certificado de registro, o resolucién cuando correspondiera,
deberd demostrarse el pago efectuado del arancel en forma electrénica o fisica a la
Institucion.

En el caso de las entidades ya registradas este arancel debera ser pagado dentro de
los tres (3) primeros meses del afio al que corresponda.
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CAPITULO 3
REGISTRO DE VALORES

Articulo 1°. Registro de valores. El pago de este arancel debera ser realizado dentro
de los cinco (5) dias hébiles posteriores a la comunicacion del registro. Para la
provision del certificado de registro, deberd demostrarse el pago efectuado del
arancel en forma electrénica o fisica a la Institucion.

Para el pago del arancel sobre el importe registrado de valores, en caso de valores
en moneda extranjera, el importe en Guaranies (G.) serd calculado con la cotizacién
referencial del Banco Central del Paraguay correspondiente al cierre del dia hébil
inmediato anterior al registro en la Comisién Nacional de Valores.

Para modificaciéon del registro de un Programa de Emision Global de Titulos de
Deuda y cuando se solicite la modificacion del registro de un Programa de Emision
Global de Titulos de Deuda por disminucién, la entidad podrd aumentar otro
programa vigente o crear un nuevo Programa de Emisiéon Global de Titulos de
Deuda dentro del limite de la emisién registrada inicialmente y de la cual se solicita
su disminucién, pudiendo la entidad solicitar que sea reconocido el monto
inicialmente abonado, en la liquidacién del arancel por el nuevo registro o
modificacién, quedando facultado el Directorio de la CNV a aceptar dicho
reconocimiento. La solicitud debera estar firmada por el representante legal o
convencional del ente, que se encuentre debidamente facultado para el efecto.

Los aranceles a ser abonados por éste concepto seran establecidos por Circulares
emitidas por el Directorio de la Comision.

Articulo 2°. Eximicién. Quedan eximidos del pago del arancel en concepto de
mantenimiento de registro y fiscalizaciéon de entidades, y registro de valores, los
titulos emitidos por el Tesoro Nacional, el Banco Central del Paraguay, y la Agencia
Financiera de Desarrollo. Asimismo, quedan eximidos del pago del arancel en
concepto de registro de valores emitidos, los Certificados de Depdsitos de Ahorros
emitidos por Entidades Financieras bajo supervisiéon de la Superintendencia de
Bancos, las Cuotapartes de los Fondos Mutuos, y los Contratos de Derivados
Financieros, siempre y cuando éste tltimo se negocie o cotice en una Bolsa de
Valores autorizada por la CNV. Quedan igualmente eximidos del pago del arancel
en concepto de mantenimiento de registro y fiscalizaciéon de entidades, los
Organismos Multilaterales donde la Republica del Paraguay sea parte; y las
entidades especializadas autorizadas por la Comisién Nacional de Valores como
Representante de Obligacionistas.
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CAPITULO 4
PAGO DE ARANCELES

Articulo 1°. Forma de pago. Los pagos de aranceles previstos en esta Resoluciéon
deberédn ser efectuados en la cuenta corriente bancaria de la Comisién habilitada
para el efecto, cuyos datos constaran en las Circulares emitidas por el Directorio de
la Comisién y/o seran proporcionados por la Direccion Administrativa de la
Institucion.

Articulo 2°. Falta de pago. La falta de pago de aranceles previstos en la presente
Resolucion impedird la tramitaciéon administrativa de expedientes presentados ante
la Comisién hasta tanto se cumpla con el debido pago de los mismos.

En caso de atraso en el pago de aranceles establecidos en el Capitulo 1 Articulo 1°
en su inciso b), y en los Capitulos 2 y 3 del presente Titulo Normativo, y en
concordancia con los montos dispuestos en las Circulares respectivas, se procedera
a aplicar un recargo del 0,067 % (cero coma cero sesenta y siete por ciento) por cada
dia de mora, a ser computado a partir del dia del incumplimiento de la obligaciéon
del pago del arancel respectivo, sin perjuicio de la aplicacion de las medidas
administrativas correspondientes por parte del Directorio de la Comision.
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TITULO 31. NORMAS UNIFORMES PARA LOS SISTEMAS DE
CONTABILIDAD E INFORMES DE LAS SOCIEDADES EMISORAS.

CAPITULO 1
DE LAS NORMAS Y MODELOS DE ESTADOS FINANCIEROS

Articulo 1°. Normas. Las normas uniformes para los sistemas de Contabilidad e
Informes de las Sociedades Emisoras seran dictadas por la Comisién Nacional de
Valores.

Articulo 2°. Modelos de Estados Financieros y sus anexos. Los Estados
Financieros basicos, anexos, informacién complementaria y las respectivas notas a
los Estados Financieros, asi como el informe de auditoria externa, seran
presentados conforme a la reglamentacién especifica de la Comisién Nacional de
Valores.
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CAPITULO 2
NORMAS GENERALES

Articulo 1°. Marco de aplicacion. El modelo contable para la elaboracion y
presentacién de Estados Financieros es el establecido en el presente Reglamento, de
aplicacion obligatoria para todas las sociedades que hagan oferta ptblica de titulos
valores, o que deseen obtener su inscripciéon como sociedades emisoras de titulos
valores. Se excepttia de esta disposicion a las entidades sujetas a la supervision y
fiscalizacion de la Superintendencia de Bancos, la Superintendencia de Seguros,
Instituto Nacional de Cooperativismo u otras autoridades administrativas
auténomas de control, debiendo estas entidades presentar a la Comisién Nacional
de Valores la misma informacién contable presentada ante dichas autoridades, sin
perjuicio de otras informaciones adicionales que les sea requerida por ésta.

Las normas impartidas en este Reglamento son de caracter general, y por lo tanto,
en el evento de no existir claridad respecto de situaciones especificas, éstas deberan
ser oportunamente consultadas a esta Comision.

Articulo 2°. Normas Contables. Los Estados Financieros de las Sociedades emisoras
deberdn ser elaborados y presentados de acuerdo al marco de referencia de las
Normas de Informacién Financiera (NIF) emitidas por el Consejo de Contadores
Pablicos del Paraguay, las que constituirdn las normas de aplicaciéon para la
elaboracién y presentacion de la informacion contable de dichas sociedades, como
una transiciéon a la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF).

Seran admitidos los estados financieros de entidades, elaborados conforme a los

principios contables generalmente aceptados de los Estados Unidos de América (US
GAAP), o con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Pagina 370 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 3
ESTADOS FINANCIEROS BASICOS Y COMPLEMENTARIOS

Articulo 1°. Estados Financieros Basicos. Los estados financieros bésicos lo
conforman:

1. Balance General.

2. Estado de Resultados.

3. Estado de Flujo de Efectivo.

4. Estado de Evoluciéon del Patrimonio Neto.
5. Notas a los Estados Financieros.

Articulo 2°. Estados Financieros Complementarios. Si la sociedad fuese una
sociedad controlante de otra (s) mediante el control de mas del cincuenta por ciento
del capital, deberda presentar ademads, Estados Financieros Consolidados,
acompafados de sus respectivas Notas a los Estados Financieros Consolidados.

Los Estados Financieros Complementarios se componen de:

Balance General Consolidado.

Estado de Resultados Consolidado.

Estado de Evolucién del Patrimonio Neto Consolidado.

Estado de Flujo de Efectivo Consolidado.

Notas a los Estados Financieros, que también deberan contener el criterio de
consolidacion adoptado y los respectivos saldos de las operaciones y
transacciones mantenidos con la entidad controlada.

AN

Los Estados Financieros Complementarios anuales deberan hallarse auditados por
auditores inscriptos en la Comisién Nacional de Valores.

Articulo 3°. Informacién comparativa. La informacién contenida en los Estados
Financieros Bésicos y Notas a los Estados Financieros, debera exponerse en dos
columnas de la siguiente forma:

e Balance General: En forma comparativa con respecto al cierre del ejercicio
econdmico anterior.

e Estado de Resultados: En forma comparativa con respecto al mismo periodo
econémico del afio anterior.

e Estado de Flujo de Efectivo: En forma comparativa con respecto al mismo
periodo econémico del afio anterior.

e Estado de Evolucion del Patrimonio Neto: En forma comparativa con respecto
al mismo periodo econémico del afio anterior.

Articulo 4°. Transacciones con personas y empresas vinculadas. Debera hallarse
indicada esta situacion en las respectivas notas a los estados financieros, con
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indicacién de los factores de vinculacién y los respectivos saldos de las operaciones
y transacciones.

Cuando la sociedad emisora sea sociedad controlada por otra se identificard la
denominacion de la sociedad que la controla, su domicilio, actividad principal,
participacion de la sociedad controlante en el capital de la sociedad emisora
controlada y porcentaje de votos.

Cuando la sociedad emisora sea controlante de otra sociedad se identificara la
denominaciéon de la sociedad controlada, su domicilio, actividad principal,
participacion de la sociedad emisora sobre el capital de la sociedad controlada y
porcentaje de votos.

Articulo 5°. Documentacion peridédica. El contenido y plazo de presentacién de la
documentacion peridédica trimestral y anual, deberd ajustarse a lo establecido en el
Titulo 4 del Reglamento General del Mercado de Valores. La remisiéon de la
documentacion periédica serd realizada de acuerdo a las especificaciones y
formalidades contenidas en el Reglamento General del Mercado de Valores, y demas
instrucciones impartidas por la Comisiéon. Todo cambio respecto de las
especificaciones de forma y medio de remisién de los Estados Financieros, sera
realizado a través de Circulares emitidas por el Directorio de la Comisién Nacional
de Valores.

Pagina 372 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 4
MODELO CONTABLE PARA LA ELABORACION Y PRESENTACION DE
ESTADOS FINANCIEROS

Articulo 1°. Modelo contable para la elaboracién y presentaciéon de estados

financieros. El modelo se encuentra contenido en los Anexos A y B del presente
Titulo normativo.
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ANEXOS TITULO 31

ANEXO A

DEL REGIMEN CONTABLE DE LAS SOCIEDADES EMISORAS

I. EL MODELO CONTABLE

La Sociedad Emisora debera preparar los estados financieros trimestrales o anuales
respectivos, conforme a las Normas de Informacién Financiera emitidas por el
Consejo de Contadores Publicos del Paraguay (NIF). La aplicacion de estas normas
implica requerimientos de medicién y revelacién especificos que deben cumplirse
en su totalidad.

La NIF 1 Cuestiones contables basicas constituye el marco conceptual sobre el que
se emiten las NIF particulares (NIF 2 a la NIF 22). En los raros casos en que pueda
haber conflicto con la NIF 1, prevaleceran las NIF particulares.

El modelo contable adoptado por las NIF se caracteriza por:
A.- CAPITAL A MANTENER:

El capital financiero (cuantia de dinero invertido o poder de compra invertido al
inicio del periodo o ejercicio). NIF 1. Parrafos 95-96

B.- UNIDAD DE MEDIDA:
La unidad de medida es la moneda heterogénea (o a valor nominal).
C.- CRITERIOS DE VALUACION:

Seran de aplicacion los criterios de valuaciéon o medicién de los elementos de los
estados financieros aceptados por las NIF especificas. Las NIF aplican, como
principal criterio de valuacién o medicion, el costo histérico. Dicho costo histérico
en ningtn caso debera superar el valor estimado de realizacién o liquidacién de los
activos o su valor estimado o su valor razonable. De manera excepcional se admite
el valor realizable o de liquidacién a aquellos activos cuyas caracteristicas intrinsecas
(empresas en un mercado transparente, medicion confiable, fungibilidad de los
bienes, entre otros) asi lo permitan. NIF 1.pérrafos 91-94 y los casos previstos en los
parrafos 23 y 24 de la NIF 13 Combinacién de negocios, que consideran el valor
razonable o valor justo para la valuacién.

Las cuestiones contables basicas son utilizadas en forma referencial cuando alguna
norma especifica no aborda taxativamente un tratamiento contable, y estas
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cuestiones se encuentran detalladas en la Norma de Informacién Financiera N° 1,

que incluye:

e Objetivo de los estados financieros, parrafo 10-17

e (Caracteristicas cualitativas de los estados financieros, parrafo 20-42

©)

O O O O O

Comprensibilidad

Relevancia

Fiabilidad

Comparabilidad

Restricciones a la informacion relevante y fiable
Imagen fiel / presentacion razonable

e Elementos de los estados financieros, parrafo 43-76

o

o

Situacion financiera

»  Activos

* Pasivos

* Patrimonio Neto
Desemperio

» [ngresos

* Guastos

e Reconocimiento de los elementos de los estados financieros, parrafo 74-90

o

O O O O O

La probabilidad de obtener beneficios economicos futuros
Fiabilidad de la medicion

Reconocimiento de activos

Reconocimiento de pasivos

Reconocimiento de ingresos

Reconocimiento de gastos

e Medicién de los elementos de los estados financieros, parrafos 91 -94

o

@)
@)
@)
@)

Costo historico

Costo corriente

Valor realizable (o de liquidacién)
Valor presente

Valor razonable
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II. CONTENIDO Y FORMA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

A.- ESTADOS FINANCIEROS BASICOS

Los estados financieros bésicos de presentacién obligatoria son los siguientes:
* Balance general.

* Estado de resultados.

* Estado de evolucion del patrimonio neto.

* Estado de flujos de efectivo (método directo).

Para la presentacion de estados financieros bésicos, se debe considerar la Norma de
Informacion Financiera N° 2, como asi también la Norma de Informacién Financiera
N° 4 referida al Estado de flujos de efectivo. Las entidades emisoras deberan
preparar el Estado de flujos de efectivo tinicamente por el método directo, por
ofrecer informacién mas apropiada sobre las actividades operativas que permite
visualizar a corto plazo la capacidad de una entidad de generar efectivo para hacer
frente a sus compromisos financieros inmediatos.

La Norma de Informacién Financiera N° 22 es aplicable solamente a los Estados
financieros intermedios.
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Los supuestos para la preparacion de los estados financieros son los siguientes:

1.

Base de acumulacién (o devengado) NIF 1.Parrafo 18: los estados financieros
se preparan sobre la base de la acumulacién o del devengado contable. Segin
esta base, los efectos de las transacciones y demds sucesos se reconocen
cuando ocurren (y no cuando se recibe o paga dinero u otro equivalente al
efectivo), asimismo se registran en los libros contables y se informa sobre ellos
en los estados financieros de los periodos con los cuales se relacionan. Los
estados financieros elaborados sobre la base de acumulacién o del devengado
contable informan a los usuarios no sélo de las transacciones pasadas que
suponen cobros o pagos de dinero, sino también de las obligaciones de pago
en el futuro. Por todo lo anterior, tales estados suministran el tipo de
informacién acerca de las transacciones y otros sucesos pasados, que resulta
mas ttil a los usuarios al tomar decisiones econémicas.

Negocios en Marcha - NIF 1. Parrafo 19: Los estados financieros se preparan
normalmente sobre la base de que la entidad estd en funcionamiento, y
continuard sus actividades de operacion dentro del futuro previsible. Por lo
tanto, se asume que la entidad no tiene intencién ni necesidad de liquidar o
cortar de forma importante la escala de sus operaciones. Si tal intencién o
necesidad existiera, los estados financieros pueden tener que prepararse
sobre una base diferente y, si asi fuera, se revelara informacién sobre la base
utilizada en ellos.

B.- NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Observacion: Los formatos estandarizados para la elaboracién de Notas a los
Estados Financieros, seran establecidos y comunicados a través de Circulares a ser
emitidas por el Directorio de la CNV.

Son parte integrante de los estados financieros, complementan y/o aclaran las
afirmaciones alli contenidas, y las revelaciones requeridas por las NIF que fueran
aplicables, especificamente con relacién a aspectos tales como:

e Norma de Informacion Financiera N° 3 Revelaciones en los estados
financieros de bancos y otras instituciones financieras similares

e Norma de Informacion Financiera N° 8 Contabilizacion de inversiones en

asociadas

Norma de Informacion Financiera N° 9 Inversiones en subsidiarias

Norma de Informacion Financiera N° 10 Contabilizacion de inversiones

distintas a una inversion en una asociada o subsidiaria

Norma de Informacion Financiera N° 13 Combinacion de negocios

Norma de Informacion Financiera N° 14 Costo de financiamiento

Norma de Informacion Financiera N° 16 Agricultura, ganaderia y forestacion

Norma de Informacion Financiera N° 18 Deterioro del valor de los activos

Norma de Informacion Financiera N° 21 Reconocimiento de ingresos

(ONNO)

(OB ORNORNORN()
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ITII. COMPOSICION ANALITICA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros bésicos seran presentados en forma sintética para brindar
una adecuada visiéon de conjunto de la situacion patrimonial y financiera de la
sociedad y su evolucién, mostrando por separado, en forma complementaria y en
anexos toda informacién necesaria no incluida en ellos.

Dado que los modelos de estados financieros que se presentan en el Anexo B son lo
suficientemente flexibles, se podra adicionar o suprimir elementos de informacién
en funciéon de su importancia relativa. Se podran introducir cambios en la
denominacion, apertura o agrupamiento de cuentas.

IV. INFORMACION COMPLEMENTARIA

Considerando que los estados financieros basicos se presentan en forma sintética
para facilitar su comprensiéon, la preparacion adicional de informacion
complementaria tiene por objetivo brindar mayores elementos de juicio que
permitan una mejor interpretacion de la situacion econdmica-financiera de la
sociedad y su evolucién.

V. CRITERIOS BASICOS DE VALUACION

Los estados financieros se deben preparar siguiendo los criterios de las Normas de
Informacién Financiera de Paraguay (NIF) emitidas por el Consejo de Contadores
Publicos del Paraguay, que se basan principalmente en criterios de costos histéricos,
excepto para ciertos casos.
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ANEXO B

MODELOS DE ESTADOS FINANCIEROS BASICOS
(OBSERVACION: Membrete de la sociedad emisora. Todas las piginas deben estar
numeradas correlativamente, inicidndose la enumeracion a partir de aqui)

INFORMACION GENERAL DE LA ENTIDAD

Informaciéon al.......ccoeeeeeeeeeeeeeeeeeennee.
(d-m-a)
1. IDENTIFICACION:

1.1  NOMBRE O RAZON SOCIAL

1.2 ANTECEDENTES DE CONSTITUCION SOCIAL Y REFORMAS
ESTATUTARIAS

1.3 RUC

14  ACTIVIDAD PRINCIPAL SEGUN INSCRIPCION EN EL RUC

1.5  ACTIVIDAD/ES SECUNDARIA /S SEGUN INSCRIPCION EN EL RUC

1.6 DOMICILIO LEGAL

1.7 TELEFONO

1.8 FAX

19 E-MAIL

1.10 SITIO PAGINA WEB

2. ADMINISTRACION:

CARGO NOMBRE Y APELLIDO
Representante(s) Legal(es)

Presidente

Director

Director

Sindico

Plana Ejecutiva

-Gerente
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CAPITAL Y PROPIEDAD:

En Guaranies

Capital Social

Capital Emitido

Capital Suscripto

Capital Integrado | Valor nominal de
las acciones

COMPOSICION ACCIONARIA: Accionistas que detentan el diez (10) por ciento o
mas de participacion en el capital.

N° Accionista | Cantidad de | Clase | Voto | Monto % de participacién del capital integrado
acciones
4. AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE
41  AUDITOR EXTERNO INDEPENDIENTE DESIGNADO:
42  NUMERO DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO

DE LA CNV:
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BALANCE GENERAL

(En miles de guaranies)

Nota 20X2 20X1

ACTIVOS

Activos Corrientes

Efectivo y equivalente de efectivo

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales

Otros créditos

Inventarios

Total Activos Corrientes

Activos no Corrientes

Otros créditos

Cuentas por cobrar comerciales

Inversién en asociadas

[Propiedades, planta y equipo/Bienes de uso, neto
|Activos disponibles para la venta

|Activos intangibles

Goodwill

Total Activos no Corrientes

Total Activos

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar comerciales

[Préstamos a corto plazo

IPorcién corriente de la deuda a largo plazo
Remuneraciones y cargas sociales a pagar
Impuestos a pagar

IProvisiones

Otros pasivos corrientes

[Total Pasivos Corrientes

Pasivos no Corrientes

[Préstamos a largo plazo

Otros pasivos no corrientes X
Total Pasivos no Corrientes

Total Pasivos

Patrimonio Neto

Capital integrado

Reserva de revaltio

Reserva legal

Reservas estatutarias

Reservas facultativas

Diferencia transitoria por conversion
Resultados acumulados

Subtotal

Interés minoritario X
Total Patrimonio Neto

Total Pasivos y Patrimonio Neto

X X X XX

X X X X X XX

X X X X X XX

X

X X X X X XX

Pagina 381 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

ESTADO DE RESULTADOS

AL...DE......... DE 20X2
Comparativo con igual periodo del afio anterior

(En miles de guaranies)

Nota 20X2 20X1

Ventas X
(Costo de ventas X
Utilidad bruta

Gastos de ventas X
IGastos administrativos X
Otros ingresos y gastos operativos X
Resultado operativo

[ngresos financieros - neto X
(Gastos financieros - neto X
ISubtotal

Resultados de inversiones en asociadas X

Resultados ordinarios antes del impuesto a la renta y
[participacion minoritaria

Resultado participacién minoritaria X
Resultado ordinario antes del impuesto a la renta

Impuesto a la renta X
Resultado neto de las actividades ordinarias

Resultado extraordinario neto de impuesto a la renta X
Resultado sobre actividades discontinuadas neto de X
impuesto a la renta

Utilidad/ (pérdida) neta del afio X
Utilidad neta por acciéon ordinaria X
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO AL ... DE ......... 20X2
Comparativo con igual periodo del afio anterior
(En miles de guaranies)

Aportes de los .
propietarios Reserva de Ganancias reservadas .
Capital revalto I nteres . Total
. Primas de | Reserva de L. Reserva Reserva Resultados | Minoritario

suscripto e .. B técnico .

. emisién | revaltio legal | Facultativa | Acumulados

integrado
Saldosal ...de......... de 20X0 X X X X X X X X
Cambio en politica contable (Nota..) (x) (x) (x)
Saldo reestructurado X X X X X X X X
Distribucién de dividendos segtin Acta X X (%) (%)
de Asamblea Ordinaria N°... de fecha....
Integracion del Capital social X X
IReduccién del capital social segtiin Acta (x) (x) (x)
de Asamblea Extraordinaria N°... de
fecha...
[Revalto de activos fijos (x) (x) X X
IRevaldo técnico X X
IResultado del afio X X X
Saldoal ... de......... de 20X1 X X X X X X X X X
Distribucién de dividendos segtin Acta X X (x) (x)
de Asamblea Ordinaria N°... de fecha...
[Revalto de activos fijos X X
Desafectacion de la reserva de revaltio (%) (x)
técnico
IResultado del afio X X
Saldoal ...de......... de 20X2 X X X X X X X X X
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COMPANIA XXX - ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Método directo)

Comparativo con igual periodo del afio anterior

(En miles de guaranies)

20X2 20X1

Flujo de efectivo de actividades operativas
Cobranzas efectuadas a clientes

Pagos efectuados a proveedores y empleados
Efectivo generado por las operaciones

Intereses pagados

Otrosingresosy (egresos) - Neto

Pagos deimpuestoalarenta

Flujo neto de efectivo de actividades operativas

Flujo de efectivo de actividades de inversion
\Adquisicién de bienes de uso

Ventas de bienes de uso

Intereses cobrados sobre inversiones
IAdquisicién de inversiones

Flujo neto de efectivo de actividades de inversién

Flujo de efectivo de actividades de financiacién

(Disminucién) Incremento de préstamos

\Aportes de capital recibidos

Dividendos pagados

Flujo neto de efectivo deactividades de financiamiento

(Disminucién) Incremento neto de efectivo

Efecto estimado de la diferencia de cambio sobre el saldo de efectivo
Efectivo al principio del afio

[Efectivo al final del afio
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TITULO 32. DISPOSICIONES VARIAS

CAPITULO UNICO

Articulo 1°. Plazos. Los plazos previstos en la reglamentacion del Mercado de Valores
se computaran en dias habiles, salvo que la excepcion esté expresamente sefialada con
referencia a dias corridos o inhdbiles.

Los dias inhabiles a que se refiere la reglamentaciéon del mercado de valores, son los
sdbados, domingos y feriados.

Articulo 2°. Actas de asambleas. Las actas de las asambleas ordinarias y
extraordinarias deberan ser remitidas a la Comision Nacional de Valores dentro de
los diez (10) dias posteriores a su realizacién y deberan estar firmadas por todas las
personas designadas a tal efecto en asamblea.

Articulo 3°. Prevencion de actos ilicitos de legitimacién de dinero o bienes. Los
sujetos obligados deberan dar cumplimiento a las normativas emanadas por la
Secretaria de Prevencion de Lavado de Dinero o Bienes, en adelante SEPRELAD.

Articulo 4°. Informacién complementaria. Sin perjuicio de lo exigido en las
disposiciones del presente Reglamento, la Comisién Nacional de Valores podré exigir
a las entidades fiscalizadas, cualquier otra informacién que considere necesaria o
pertinente en virtud de la Ley de Mercado de Valores y sus reglamentaciones.

Articulo 5°. Registro de Firmas de los Representantes Legales. Para registrar la
firma del representante legal ante la Comision se debe presentar copia autenticada
del documento de identidad y de la instrumentacion legal que lo habilita a ese efecto.
En caso de que los mismos sean de nacionalidad extranjera deberan acompanar,
ademas, copia autenticada del certificado de residencia correspondiente, en el
territorio nacional. Se admitira el registro por medio de firmas electrénicas
cualificadas.

Articulo 6°. Ajustes del Capital Integrado, Garantias y Polizas de Seguro: En caso
de producirse ajustes al salario minimo vigente, las entidades fiscalizadas,
procederan a ajustar el monto del capital integrado, las garantias establecidas en el
articulo 111 de la Ley de Mercado de Valores, asi como el monto asegurado de
polizas de seguro contratadas, a la nueva equivalencia del salario minimo, en caso
de ser inferior a los montos exigidos por la normativa, en el plazo de ciento ochenta
(180) dias corridos para el capital integrado, y de noventa (90) dias corridos en el
caso de las polizas contados a partir de la fecha del Decreto del Poder Ejecutivo.
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Articulo 7°. Forma de presentacion. Las notas impresas deberan ser presentadas en
hojas con membrete, firmadas y numeradas en todas las paginas, con aclaraciéon de
firma y cargo.

Toda presentacién a la Comisiéon Nacional de Valores debera estar firmada por él o
los representantes legales o convencionales del ente fiscalizado, que se encuentren
debidamente facultados para el efecto.

Los documentos no originales adjuntados a una presentacién, deberan estar
autenticados por Escribano Publico.

Los documentos a que se refiere éste articulo podran ser presentados via electrénica,
con firma electrénica cualificada.

Articulo 8°. Correcciones. Si se requiere corregir parte o partes de una presentacion
bastara que se remitan las paginas corregidas con una nota firmada por las personas
legalmente habilitadas, donde se indiquen los cambios efectuados.

En caso que la presentacién esté incompleta o contenga errores relevantes en su
contenido, la Comisién Nacional de Valores podré exigir una nueva presentacion.

Articulo 9°. Formato de remision de informacién sobre hechos relevantes. La
comunicacion serd remitida por correo electrénico a la direccion: cnv@cnv.gov.py,
con firma electrénica cualificada del Representante Legal o Convencional, hasta
tanto se disponga el medio de remisién a través de Circulares emitidas por la CNV
a tal efecto.

Articulo 10°. Contratacién de auditores y plazos. Las entidades fiscalizadas por la
Comision deben contratar a los auditores para la realizacion de la auditoria de los
estados financieros dentro de los cinco meses contados a partir del cierre del ejercicio
fiscal, para la auditoria correspondiente.

Ademas, deben remitir a la CNV, en un plazo no mayor a diez (10) dias corridos, de
firmado el contrato de prestacion de servicio de auditoria de estados financieros,
copia digital en formato PDF del mismo. Debiendo comunicarse la rescisiéon del
mismo en el plazo de tres (3) dias de haberse producido.

Articulo 11°. Forma, Ordenamiento y Medio de publicidad del Registro. Disponer
que la forma de instrumentacion del registro del Mercado de Valores y su
publicidad, sera a través de certificados electronicos emitidos por la Direccién de
Registro y Control de la Comisiéon Nacional de Valores. Las menciones que
contendran los certificados electrénicos, asi como la forma y el ordenamiento del
registro seran determinadas a través de reglamentaciones internas. El contenido de
los certificados electréonicos (muestra) estard disponible en la pagina web
institucional a efectos del conocimiento del publico en general.
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Articulo 12°. Anexos del Reglamento. Cualquier adicién o modificacién de la
forma de los Anexos contenidos en este Reglamento, serd dispuesta por Circular del
Directorio.

Articulo 13°. Firmas. A efectos de este Reglamento cuando se menciona firma digital
se entenderd firma electrénica cualificada conforme lo define la ley de la materia.
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TITULO 33. DE LAS CAJAS DE VALORES

CAPITULO1
DEL REGISTRO

Articulo 1°. Requisitos de inscripcion. La solicitud de registro y antecedentes que
acompafan a la solicitud de registro, podran ser remitidos en formato digital, con
tirma electrénica cualificada del Representante Legal de la sociedad a la direccién de
correo electrénico cnv@cnv.gov.py, o ingresados en la Comisién Nacional de Valores
en formato impreso.

La solicitud de registro deberd presentarse mediante una carta firmada por el
Presidente de la Caja de Valores y deberd acompafiarse lo siguiente:

a) Resumen de los datos de la sociedad: Denominacién social, domicilio, fecha de
constitucién, RUC, correo electronico, teléfono;

b) Copia autenticada por escribania de los estatutos sociales de la sociedad
debidamente protocolizados e inscriptos en la Direccién General de los Registros
Publicos, y en cuyo estatuto social se deberd contemplar cuanto sigue:

b.1) Constituirse como sociedad anénima, con acciones nominativas escriturales, y
tener una denominacién que les permita diferenciarse de otras entidades con la misma
actividad y que incluya el aditamento "Caja de Valores". El Directorio debera estar
constituido por un namero de por lo menos tres miembros en adelante, en caso de ser
de un numero par deberan establecer mecanismos idoneos para casos de desempates
en la toma de decisiones colegiada en sus estatutos sociales.

b.2) El objeto social debera ser exclusivo para actuar como Caja de Valores, y ademas
deberé especificarse que realizarad las siguientes actividades: Llevar el registro de
Anotaciones en Cuenta de Depésitos de Valores, Custodiar los valores que le son
entregados, garantizando su seguridad e integridad fisica; y llevar un sistema
informdtico de anotacion respecto de aquellos valores no fisicos, Realizar la
compensacion y liquidacién de las operaciones realizadas con los valores depositados.
Prestar el servicio de pago de capital, intereses y dividendos por cuenta de las
entidades emisoras, de los valores representados mediante anotacién en cuenta,
Expedir a sus depositantes certificados sobre los valores en depésito y del valor
consignado en el registro de anotaciones en cuenta para acreditar la titularidad o
propiedad de cada comitente, y en general efectuar todas las operaciones y servicios
que sean compatibles con la actividad de Caja de Valores dispuestas en la Ley del
Mercado de Valores y en su Reglamentacion, y en las demas disposiciones legales y
normativas vigentes.

b.3) Las cajas de valores deberdn contar con un ntimero de accionistas no inferior a
cuatro. Cada accionista solo podra ser propietario de una accion ordinaria. Un Grupo
Econémico no podrd tener mayoria en la composicién accionaria de la caja de valores
o control (directo o indirecto) en el Directorio de la Caja de Valores. No podran
establecerse acciones ordinarias con voto multiple ni preferidas con voto. S6lo podran
ser accionistas las Bolsas habilitadas por la CNV, las Casas de Bolsas habilitadas por
la CNV, los Bancos y las Entidades Financieras habilitadas por la Superintendencia de
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Bancos del B.C.P. No se podrd ser accionista en mas de una Caja de Valores
simultdneamente, directa o indirectamente.

También podrén ser accionistas, las agencias procesadoras de medios de pago
reconocidas por el Banco Central del Paraguay, como participantes del Sistema de
Pagos, Bolsas de Valores, Cajas de Valores y Bancos del exterior, de paises cooperantes
segtin el Grupo de Accién Financiera (GAFI), y que se encuentren habilitados por la
Autoridad de Control del pais de origen.

¢) Balance de apertura, indicacién del monto de capital integrado, de los bienes de la
sociedad, de las cuentas bancarias y de las disponibilidades de la sociedad;

d) Noémina de los directores y sindicos, con indicacién de los domicilios respectivos,
y de su participacion, cuando corresponda en érganos de administracién o de
tiscalizacién de otras personas juridicas. Asimismo, deberan hallarse indicados los
vinculos patrimoniales que poseen en otras entidades;

e) Breve curriculum de los directores, gerentes, sindicos y principales ejecutivos de la
Caja de Valores, y descripcién de cargos o funciones que desempefien en la sociedad;
copias de los documentos de identidad de los mismos;

f) Descripciéon del capital social, emitido, suscripto e integrado y composicion
accionaria. En el caso de que el accionista sea una persona juridica debera ademas
llegar hasta los beneficiarios finales (personas fisicas) quienes detentan el diez (10) por
ciento o mas de participacion en el capital;

g) Certificado de antecedentes policiales y judiciales de sus representantes legales,
directores, gerentes y sindicos de la Caja de Valores (con fecha de expediciéon no
mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentacién de la solicitud);

h) Certificado expedido por el Registro de Interdicciones y por el Registro de Quiebras
de los representantes legales, directores, gerentes y sindicos de la Caja de Valores (con
fecha de expedicién no mayor a sesenta (60) dias a la fecha de presentacién de la
solicitud);

i) Declaracion jurada de los representantes legales, directores y sindicos de no hallarse
comprendidos en las causales de inhabilidad previstas en este Reglamento y
disposiciones legales vigentes;

j) Manifestacion suscripta en caracter de declaracién jurada por los representantes
legales, directores y sindicos de que no cuentan con condena firme sobre hechos
punibles contra el patrimonio y relaciones juridicas a nivel nacional o en el extranjero;
k) Manual de Politicas de Prevencién de Lavado de Dinero o Bienes;

I) Nomina con Indicaciéon del Oficial de Cumplimiento y del Auditor Interno
designado segtin las normativas establecidas por la SEPRELAD;

m) Cédigo de Etica y Cédigo de Buen Gobierno;

n) Reglamento Interno sobre los procedimientos operativos vinculados a la custodia,
registro en cuenta, liquidacion y compensacién de operaciones que efectuarian.
Procedimientos generales relativos a la aceptaciéon o rechazo de los valores objeto de
custodia en el sistema.

Establecimiento de mecanismos y procedimientos para las transferencias de los
instrumentos mantenidos en depésito, incluyendo aquellos que sean registrados a
través de los sistemas de compensacion y liquidacion, asi como el empleo de medios
electrénicos. Resolucion de controversias. Fijacion de aranceles a ser percibidos en
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cualquier concepto, los cuales deben contar con la aprobacién previa de la Comision.
Aligual que cualquier modificacién de los mismos.

Y demads aspectos sefialados en el Capitulo de Contenido minimo del Reglamento
Interno, previsto en el presente Titulo normativo.

fi) Prospecto informativo, que deberd contener: a) Razén social, y domicilio b) El
capital c) Indicacién pormenorizada de las instalaciones fisicas, tecnoldgicas y
sistemas que utilizardn para asegurar el resguardo y seguridad de los valores
encargados para su custodia y transferencia.

0) Modelos de Contratos a ser firmados con los depositantes de prestaciéon de servicios
de custodia, registro en cuenta, liquidacién y compensacién de operaciones; al igual
que los modelos de certificados a expedir;

p) Declaracion jurada sobre la veracidad de la informacién proporcionada a la
Comision Nacional de Valores y que acompana a la solicitud de inscripcion;

q) Otras informaciones o documentaciones que la Comisién estime pertinente.

Articulo 2°. Capital integrado minimo. El capital integrado minimo sera de seis mil
(6.000) salarios minimos mensuales establecidos para trabajadores de actividades
diversas no especificadas de la capital. Para el registro y mantenimiento de registro se
deberd mantener un patrimonio neto minimo de igual importe.

El capital podra ser elevado de acuerdo a una relacién de activos bajo custodia, a
través de Circulares. El mismo serd determinado por el Directorio de la CNV.

Articulo 3°. Medidas de Seguridad. Para el registro y el mantenimiento de registro,
las Cajas de Valores deberan implementar medidas sobre seguridad y resguardo fisico
de los valores y/o instrumentos en custodia, debiendo constituir garantias o seguros
para tal efecto.

Para la aprobacién del funcionamiento de la Caja, ésta deberd contar con normas
minimas de seguridad, tales como: una o mas bévedas con dispositivos para prevenir
la destruccién de los documentos alli guardados, sistemas computacionales seguros
para el almacenamiento y procesamiento de informacién, personal de seguridad,
acceso restringido a las bovedas y centros de almacenamiento y procesamiento de
datos, mecanismos para la microfilmacion de los titulos fisicos en depésito, respaldo
de la informacion de las transacciones de los titulos y de los registros de los titulares
de los valores en custodia, mantenidos en dependencias seguras y separadas de las
instalaciones destinadas para la custodia de los titulos. Departamento de auditoria
interna contable y de Seguridad de la Informacién, y otras dependencias que la
Comision pudiera requerir.

Articulo 4°. Sistemas Informaticos. Para el registro y el mantenimiento de registro,
las Cajas de Valores deberan implementar sistemas informaticos en su
funcionamiento, y caracteristicas del equipamiento, incluyendo carpetas de los
sistemas, juntamente con las de los subsistemas asociados, y manuales utilizados para
el desarrollo del sistema, con certificacion de seguridad informatica, de conformidad
a los estdndares internacionales en la materia. Los sistemas informaticos deberan
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contemplar como minimo los procedimientos que se seguirdn para garantizar la
seguridad, resguardo (“backup”), acceso, confidencialidad, integridad e
inalterabilidad de los datos y operaciones, y los Planes de Contingencia que se
aplicaran, a los efectos de la continuidad operativa de los sistemas, del adecuado
resguardo de los datos y del cumplimiento de las funciones, en caso de ocurrir
situaciones fortuitas y/o extraordinarias ajenas a la Entidad.

Articulo 5° De la no Objecién. Los limites de aranceles que percibirdn por sus
servicios, y las modificaciones que realicen las Cajas de Valores a sus estatutos,
modelos de contratos de prestacion de servicios, y modelos de certificados,
reglamentos internos, Cédigo de Etica y de Buen Gobierno y los manuales de
prevencion de lavado de dinero, deberan previamente tener la no objecién de la CNV.

Articulo 6°. Garantia. Previo al inicio de sus actividades, las Cajas de Valores deberan
constituir una garantia para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones
emergentes.

La garantia inicial serd de un monto equivalente a tres mil (3.000) salarios minimos
mensuales establecidos para actividades diversas no especificadas. Dicha garantia en
todo momento no podra ser inferior al porcentaje a ser establecido por Circulares, a
través del Directorio de la CNV, en relacion al valor nominal del volumen custodiado.

La garantia debera constituirse a través de una pdliza de seguros o garantia bancaria,
emitidas con entidades con una calificacion minima de AA, que cubra la
responsabilidad civil ante los depositantes como consecuencia de los dafios que, por
errores u omisiones, pueda causar en el ejercicio de su actividad como Caja de Valores.

La Comision podra exigir mayores garantias en razon del volumen y naturaleza de
las operaciones de las Cajas de Valores, o cuando las circunstancias asi lo justifiquen.

La garantia deberd mantenerse hasta los seis meses posteriores al retiro de la
autorizacion para operar como Caja de Valores.
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Articulo 7°. Incompatibilidad. No podran ser directores de una Caja de Valores:
a) las personas que hayan sido sancionadas por faltas graves con medidas de
suspension u otras sanciones por la Comision o la Bolsa;

b) las personas que hayan sido condenadas por los delitos contra el patrimonio y las
relaciones juridicas;

¢) los funcionarios publicos; y,

d) las personas que estén en convocatoria de acreedores, los que hayan sido
declaradas en quiebra, o estén inhibidas de sus bienes.
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CAPITULO 2
DEL CONTENIDO MINIMO DEL REGLAMENTO INTERNO, Y CONTRATOS
DE CUSTODIA Y DEPOSITO DE VALORES

Articulo 1°. Reglamento Interno. El reglamento interno de la Caja establecera un
sistema de informacién diaria para los depositantes sobre los movimientos de sus
cuentas, subcuentas y saldos correspondientes. Asimismo, establecera las normas y
procedimientos sobre transferencias de las operaciones. Las normas sefialadas
anteriormente deberdn referirse a lo menos: a la oportunidad en que deberan
comunicarse las operaciones, periodos diarios de ajuste en los que se cursaran las
transferencias correspondientes a operaciones comunicadas entre los depositantes.
Todo lo concerniente a la tramitacién, forma y contenido de las 6rdenes necesarias
para la transferencia, total o parcial de los derechos de propiedad y de los derechos
de suscripcién y su traspaso y para la constitucion del derecho de prenda, o para el
retiro e ingreso de valores.

La forma y oportunidad de inutilizacién de los cupones que hubieren perdido
vigencia o validez. Al proceder a la entrega de los titulos a los depositantes, en
ningun caso las laminas podran tener adheridos los cupones correspondientes al
ejercicio de derechos ya caducados.

Las normas de tramite y horarios para la recepcion de titulos y retiro de éstos, para
la apertura de cuentas, 6rdenes de transferencia, anotaciones y registros de
gravamenes, ejercicio de derechos y para las demds operaciones relacionadas con la
Caja. Los criterios bajo los cuales se aceptaran como depositantes.

Articulo 2°. Contrato de Custodia y Depésito de Valores. El contrato se otorgara
por escrito y debera contener, a lo menos las siguientes estipulaciones:

a) Individualizaciéon de las partes y de sus representantes; e indicacién de las
responsabilidades de las partes.

b) Indicaciéon del tipo de titulo que se entregard en depésito. Para el caso de que los
titulos se entreguen en ese acto al depdsito, asi como para las entregas posteriores
que se efecttien bajo el mismo contrato, se informara sobre el tipo, especie, clase,
serie y emisor de los valores y demés particularidades de los mismos;

c) Para el caso de que los titulos se entreguen en el mismo acto, y en cada entrega
posterior de titulo bajo el mismo contrato, la indicacién de las restricciones que
pudieren efectuar la libre disponibilidad de los titulos o sus beneficios, de ser el caso;
d) El objeto del contrato y los derechos y obligaciones de las partes;

e) Forma en que el depositante instruira a la Caja para realizar transacciones
respecto de los valores que se entreguen en dep6sito; pudiendo estipularse que estas
instrucciones se impartirdn por el depositante en base a una comunicacién escrita a
la Caja o por medios electrénicos;

f) Indicacion de las formalidades, las cuales deberan considerar resguardos de
seguridad de la informacién, a través de las cuales se identificard a las personas que
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estaran autorizadas por el depositante para impartir instrucciones a la Caja relativas
a los servicios prestados por la entidad;

g) Indicacion de que el precio del servicio prestado por la Caja y su forma de pago,
estard establecido en el Reglamento Interno de la Caja, el cual debe contar con
aprobacion previa de la Comision;

h) Plazo de duracién del contrato, el cual podra ser indefinido;

i) Otras condiciones que pueden poner término al contrato.

Finalmente, el contrato debe incorporar una cldusula destacada que sefiale al
reglamento interno y sus modificaciones como parte integrante del Contrato y en
esa medida, se entiende conocido y aceptado por las partes.

Pagina 394 de 397



COMISION NACIONAL DE VALORES

Asuncién — Paraguay

Res. CNV CG N° 35/2023
Acta de Directorio N° 020/2023 de fecha 9 de febrero de 2023.

REGLAMENTO GENERAL DEL MERCADO DE VALORES

CAPITULO 3
DE LOS DEPOSITANTES

Articulo 1°. Depositantes. La Caja aceptara como depositantes a los sefialados en el
Reglamento General del Mercado de Valores, los que adquiriran esa condiciéon
mediante la suscripcion de los contratos respectivos.

Los depositantes constaran en un registro de depositantes que llevara la Caja. Este
debera contener al menos informacion relativa al nombre o razén social, domicilio,
entre otros, sin perjuicio que la Comisién exija que se lleve més informacion en este
registro.

Los depositantes llevaran los registros necesarios para los efectos de que en todo
momento puedan individualizarse los derechos de cada mandante. Se consideran
mandante, quienes, en virtud de un mandato, encomiendan a un depositante,
depositar valores en la Caja, en los términos y condiciones que en el Contrato se
establezca.

Para la concurrencia a Asamblea de accionista, la Caja emitird a pedido de los
depositantes, certificados en los que se indicara la cantidad, clase y emisor de las
acciones depositadas a la fecha de determinacién de los accionistas con derecho. En
dichos certificados se anotard expresamente el dia que se realizara la referida
Asamblea.

Articulo 2°. Apertura y Cierre de Cuentas. Suscrito el contrato entre la Caja y un
depositante, la Caja procederd a abrir una cuenta a nombre de éste, en la que se
registrard, junto con la identificacion de este, la cantidad, tipo, especie, clase, serie
en su caso y emisor de los titulos de su cartera propia depositados en el sistema.
Cuando el depositante acttie por cuenta de terceros, la Caja deberd abrir
adicionalmente a la cuenta del depositante, a lo menos otra, para registrar los
depositos que por cuenta ajena efecttie el depositante.

Cuando un depositante desee cesar como tal, deberd comunicar su decision en los
plazos y en las condiciones que fije el reglamento interno de la Caja.
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CAPITULO 4
INFORMACION

Articulo 1°. Informacién de operaciones. La Caja de Valores tendra a disposicién de
la CNV, a través de mecanismos de transmision de datos en forma electrénica,
informacién sobre todas las operaciones realizadas por ésta en forma diaria, o
informadas a través de plataformas de informacién habilitadas, con la periodicidad
que requiera la CNV. La informacién minima a ser proporcionada sera establecida
por Circulares a ser dictadas por la Comisién a dicho efecto. Toda la informacion
remitida a la CNV sera mantenida con sigilo y confidencialidad.

Articulo 2°. Informacién contable. Las operaciones relativas al patrimonio de las
Cajas seran totalmente independientes de las del conjunto de valores que les hayan
sido confiados para su custodia y/o registro, y se contabilizaran separadamente de
los de éste.

La Caja estara obligada a la presentacion a la Comisién de informacion relativa a: sus
estados financieros, cambios en el capital, administraciéon, propiedad, el conjunto de
valores que les hayan sido confiados para su custodia y/o registro, en la forma y
plazos que estipule la Comision.

Articulo 3°. Documentacion periédica anual. La Caja debera contratar auditores
externos, y remitira sus Estados Financieros auditados al cierre de cada ejercicio,
dentro de los 90 (noventa) dias corridos, posteriores a dicho cierre.

Articulo 4°. Documentacion periddica trimestral. Dentro de los 45 dias corridos al
cierre del trimestre deberan remitir a la Comisién Nacional de Valores los Estados
Financieros basicos con sus respectivas notas a los Estados Financieros.

Articulo 5°. Forma de remisiéon. Los estados financieros anuales y sus
correspondientes notas y anexos serdn remitidos en formato Planilla Electrénica (Hoja
de Calculo) con la firma electrénica cualificada del Representante Legal de la sociedad
en cada documento remitido, estardn ademads suscriptos con firma electrénica
cualificada por el Sindico, Contador y el Auditor Externo independiente a los fines de
identificaciéon con su dictamen.

La Memoria del Directorio estara suscrita con firma electrénica cualificada por el
Representante Legal o Convencional, en formato PDF. Para la informacién anual, el
informe del Sindico, se presentara en formato PDF con firma electrénica cualificada
del mismo, con la indicacién de los documentos examinados, el alcance del examen y
el dictamen correspondiente de acuerdo al articulo 1124 del Cédigo Civil. Deberan
remitir la documentacién periédica anual, via electrénica, a la direcciéon de correo
electrénico: estadosfinancieros@cnv.gov.py.

La remisiéon serd en archivo adjunto denominado de la siguiente forma:
“Denominacion social (xxx) seguido del periodo y afio (Mes 20xx)”, (ej: xxx Mes 20xx).
Igual referencia para el Asunto en la transmisién del correo electrénico. Por el mismo
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correo, se dard acuse de recepciéon de lo enviado, al remitente. De existir algtn
inconveniente para la transmisién electrénica, por parte de las entidades obligadas a
la remisién de la informacién, la misma debera ser remitida en medio magnético, nota
mediante a través de Mesa de Entrada de la Comisiéon Nacional de Valores.

Igual forma y medio de remision serad utilizado para la documentacion periddica
trimestral.

Todo cambio de las instrucciones impartidas por la Comisién, respecto de las
especificaciones para la forma y medio de remision de la informacién dispuesta, sera
realizado a través de Circular emitida por el Directorio de la Comisién Nacional de
Valores.

Articulo 6°. Hechos Relevantes. Las Cajas de Valores deberdn informar de manera
inmediata a la CNV, cualquier hecho relevante relacionado con aquellos cambios en
la situacion financiera o en las operaciones, que sea susceptible de afectar de manera
significativa a la Caja de Valores.

Asimismo deberan informar a la CNV, cualquier incumplimiento o atraso en las
obligaciones financieras vinculadas a los titulos valores bajo su custodia.
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