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GLOSARIO

Asamblea General de Participantes
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
Banco Central de Bolivia

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Es la calificacion realizada por una entidad calificadora registrada
y autorizada por la ASFI, que puede ser privada o publica

Criterios de Aceptacidon de Riesgos. Son factores que determinan
la elegibilidad de un potencial emisor de instrumentos sin oferta
publica.

El Comité de Inversidon es el cuerpo colegiado encargado del
analisis y la evaluacion de las inversiones del Fondo.

El Comité de Gestion Integral de Riesgos es el 6rgano creado por
la entidad supervisada, responsable del disefio de las politicas,
sistemas, metodologias, modelos y procedimientos para la
eficiente gestion integral de los riesgos (de gobierno
corporativo, de  mercado, de liquidez, operativo, legal,
cumplimiento, contraparte, de Prevencion, Deteccion, Control y
Reporte de Legitimacion de Ganancias llicitas, Financiamiento al
Terrorismo y/o Delitos precedentes y otros), ast como de
proponer al Directorio los limites de exposicion a estos.

Bienes de consumo referidos originalmente a materias primas a
granel.

Para fines del presente Reglamento Interno, comprende a las
empresas dedicadas a las actividades de construccion de obras
publicas.

Son todos aquellos mecanismos que permiten mejorar la calidad
crediticia de un instrumento financiero.

Cada una de las partes alicuotas, iguales y de similares
caracteristicas en las que se divide el patrimonio del Fondo y que
expresa los aportes de los Participantes.

Délares de los Estados Unidos de Norte América.

Es el proceso de evaluacion de un emisor que comprende un
exhaustivo analisis econémico, financiero y legal, que permite
conocer la calidad crediticia de éste, asi como del entorno en el
que opera, para la toma de decisiones del Comité de Inversion.

Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A.



Emisores objeto de
inversion (EOI)

El Fondo

Fuerza Mayor

Hechos relevantes

Industria
manufacturera

Inversionista /
Participante
Largo plazo

Mediano plazo

Politica de Inversidon

RCP

RMV

Sociedad
Administradora o
SAFI

Emisor que emite instrumentos de deuda sin oferta publica,
dentro de los Criterios de Aceptacion de Riesgo definidos en el
Reglamento Interno, a ser adquiridos por el Fondo.

Sembrar Productivo Fondo de Inversién Cerrado o Sembrar
Productivo FIC, indistintamente.

Significa: cualquier circunstancia imprevisible, o irresistible en
caso de ser previsible, o cualquier circunstancia que se encuentre
fuera del control de la Sociedad Administradora, incluyendo, sin
limitacion, cualquier acto de cualquier entidad estatal que ejerza
atribuciones ejecutivas, legislativas, judiciales, municipales,
regionales, regulatorias o administrativas y que impidan el
cumplimiento de las obligaciones contraidas por Reglamento
Interno.

Son todos aquellos acontecimientos provocados por el emisor o
no, que por su importancia puedan afectarlo o a sus empresas
vinculadas, de forma tal que influyan o puedan influir en la
decision de invertir en valores emitidos por él, o que puedan
alterar el precio de sus valores en el mercado.

Es aquella que realiza la transformacién fisica o quimica de
materiales, sustancias o componentes en productos nuevos. La
alteracion, renovacidon o reconstruccion de productos se
consideran por lo general actividades manufactureras. El
producto de un proceso manufacturero puede ser un producto
acabado, en el sentido de que esta listo para su utilizacion o
consumo, o semt acabado, en el sentido de que constituye un
insumo para otra industria manufacturera.

Aquel que adquiere en mercados autorizados una o mas Cuotas
de Participacion del Fondo.

Para fines del presente reglamento, se entendera como largo
plazo a un periodo superior a cinco afos.

Para fines del presente reglamento, se entendera como mediano
plazo a un periodo que abarca entre dos a cinco afos.

Conjunto de criterios técnico y legales sobre los cuales el Comité
de Inversion de la Sociedad Administradora se basa para tomar
una decision de inversion del Fondo.

Representante Comun de los Participantes de SEMBRAR
PRODUCTIVO FONDO DE INVERSION CERRADO.

Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisién
del Sistema Financiero.

Es Capital + Gestionadora de Activos Sociedad Administradora
de Fondos de Inversién Sociedad Anonima, cuyo rétulo comercial
es CAPITAL + SAFI S.A.
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TGN
Top down

TRE

Tesoro General de la Nacion

Metodologia de analisis de empresas que parte de aspectos
generales del entorno externo que rodea a una empresa
(aspectos  economicos,  politicos, sociales, culturales,
tecnolégicos), y que concluye en aspectos especificos
(composicidén accionaria, experiencia y logros de la gerencia,
estrategia competitiva, mercados, procesos internos, etc.).

Tasa de Interés de Referencia, utilizada para el ajuste de las tasas
de interés de operaciones pactadas a tasa variable, publicada por
el BCB semanalmente.



REGLAMENTO INTERNO DE SEMBRAR PRODUCTIVO
FONDO DE INVERSION CERRADO ADMINISTRADO POR
CAPITAL + SAFI S.A.

CAPITULO I.
MARCO LEGAL, DENOMINACION, OBJETO, TIPO DE FONDO, DE LA
CARTERA DE INVERSION, CARACTERISTICAS DE LA EMISION,
PERIODICIDAD DE REPORTES

ARTICULO 1.- MARCO LEGAL

El Fondo y la sociedad administradora Capital + SAFI S.A., en adelante la Sociedad
Administradora, y todas sus actividades y actuaciones se rigen por las normas
establecidas en la Ley No. 1834 del 31 de Marzo de 1998, Ley del Mercado de Valores,
el Codigo de Comercio, el Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversiéon y de los Fondos de Inversidn contenido en el Libro 5 de la Recopilacion
de Normas para el Mercado de Valores, reglamento interno del Fondo, en adelante
el Reglamento Interno, el prospecto de emision de cuotas de participacién, en
adelante el Prospecto y cualquier otra norma pertinente que entre en vigencia.

ARTICULO 2.- DENOMINACION DEL FONDO

El Fondo se denomina SEMBRAR PRODUCTIVO FONDO DE INVERSION CERRADO,
en adelante, el “Fondo” o “SEMBRAR PRODUCTIVO FIC" indistintamente, y es
administrado por la Sociedad Administradora, domiciliada en la ciudad de La Paz, la
cual actiia en todo momento, por cuenta del Fondo.

ARTICULO 3.- OBJETO DEL FONDO

El Fondo tiene como objeto preservar el capital del inversionista obteniendo una
adecuada rentabilidad en condiciones de seguridad con arreglo al principio de
distribucion de riesgos. De esta manera, la naturaleza de las inversiones del Fondo
permite agregar valor al inversionista en el largo plazo, asumiendo ciertos riesgos y
estrategias consistentes con dicho plazo.

Las inversiones en instrumentos sin oferta publica del Fondo estaran dirigidas a
empresas de la industria manufacturera que estén clasificadas como pequefia,
mediana o gran empresa, como se explica en el punto 10.5.1. de mas adelante.

Dichas inversiones permitirian a los EOIs contar con recursos para capital de
operaciones, capital de inversiones y recambio de pasivos financieros. Para el caso
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de recambio de pasivos financieros se debera cumplir previamente los siguientes
criterios:

1. Mantener el pasivo financiero en una entidad de intermediacién financiera
que no esté vinculada a Capital + SAFI S.A.

2. Que el pasivo financiero no se encuentre en mora ni en ejecucion en el
Sistema Financiero.

3. Que el pasivo financiero mantenga una calificacién minima de “A" y "B" en el
Sistema Financiero.

4. El destino de recursos para recambio de pasivos, solo se dara en el caso que
el destino de los fondos haya sido para capital de inversidn y de operacion.

Asimismo es también objeto del presente Fondo, contribuir a que cada vez mas
empresas estén listas para participar en el mercado de valores en un mediano plazo,
mediante su inscripcién en el RMV.

Complementariamente, el Fondo invertira también en valores de oferta publica, de
acuerdo a su politica de inversion, con el objeto de diversificar el riesgo de su cartera.

ARTICULO 4.- TIPO DE FONDO

El Fondo ha sido constituido como un fondo de inversion cerrado (FIC), con
inversiones de renta fija, a largo plazo y denominado en Bolivianos, cuyo patrimonio
y duracion estan previamente determinados y cuyas Cuotas de Participacion
colocadas entre los Participantes o Inversionistas, no seran redimibles directamente
por el Fondo.

ARTICULO 5.- CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LAS CUOTAS DE
PARTICIPACION

Las principales caracteristicas de las Cuotas de Participacion se detallan a
continuacion:

Cuadro 1: CARACTERISTICAS DE EMISION

Sociedad Administradora Capital + SAFI S.A.

SEMBRAR PRODUCTIVO Fondo de Inversion Cerrado o

Denominacion del Fondo SEMBRAR PRODUCTIVO FIC, indistintamente.

Tipo de fondo de inversion Fondo de Inversién Cerrado, en bolivianos y de largo plazo.
Tipo de Valor Cuotas de Participacion.

Denominacién de la emisién Cuotas de Participacion de SEMBRAR PRODUCTIVO FIC.
Moneda en la que se expresa el Bolivianos.

valor

Moneda de los activos del Fondo | Bolivianos y dolares estadounidenses.
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Monto de la emision

Bs. 650,000,000 (Seiscientos cincuenta 00/100 millones
Bolivianos).

Monto minimo de colocacién

Ver fila referida a Fecha de Inicio de Actividades

Numeracion de las cuotas de
participacion

No seran numeradas debido a que todas seran
desmaterializadas.

Fecha de Inicio de Actividades
del Fondo o Dia de Inicio del
Fondo o Inicio del Fondo;
Procedimiento en caso de no
tener tres participantes.

Al dia siguiente habil de la colocacién de las tres primeras
cuotas de participacién, siempre y cuando se cuente con al
menos tres Participantes (preservando ademas lo que establece
el articulo 38 de mas adelante)

Mientras no se cuente con tres Participantes, el dinero de la
venta de cualquier Cuota de Participacion, serd mantenida por
la SAFl en cuentas corrientes y/o cajas de ahorro en
instituciones financieras con calificacién de riesgo de AAA.

Si vencido el Periodo de Colocacién y su prorroga
correspondiente y no se contare con por lo menos tres
participantes, no se considerara al Fondo constituido, se
anularan las Cuotas de Participacidn vendidas y se devolveran
los dineros de dichas ventas, menos los gastos incurridos y que
se mencionan en el articulo 24 de mas adelante.

Plazo de vida del Fondo:

5,400 dias calendario desde el Inicio del Fondo.

Forma de Representacién de las
Cuotas de Participacion

Las Cuotas de Participacién estaran representadas mediante
anotaciones en cuenta en la Entidad de Depésito de Valores de
Bolivia S.A. (EDV S.A)) e inscritas en el Registro de Mercado de
Valores (RMV) de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI).

Forma de circulacion de las
Cuotas de Participacién

Las Cuotas de Participacion seran nominativas.

Bolsa en la cual se inscribiran las
Cuotas de Participacién

Las Cuotas de Participacién estaran inscritas y se cotizaran en
la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV S.A))

NUmero de serie de la emisién

Serie Unica, todas de igual valor y caracteristicas

Cantidad de Cuotas de
Participacion

La emisién estara compuesta por 6,500 cuotas de participacion.

Clave de Pizarra

SPF-N1U-15

Fecha de emisién

30 de abril de 2015

Numero y fecha de Registro en el
RMV

ASFI/DSV-FIC-SPF-002/2015, 29 de abril de 2015

Ndmero de Resolucion
Administrativa

Resolucién Administrativa ASFI N°303/2015 y
Resolucién Administrativa ASFI N°361/2015

Estructurador:

CAPITAL + SAFI S.A.

Agente colocador de la Oferta
Publica

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.

Forma de colocacion

Oferta publica en mercado primario.

Modalidad de colocacién

A mejor esfuerzo

Valor nominal de la Cuota de
Participacion

Bs. 100,000.- (Cien mil 00/100 Bolivianos).

Precio de colocacién de la Cuota
de Participacion

Minimamente a la par del valor nominal, reajustandolo a
precio de mercado, durante el Plazo de Colocacién Primaria
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Procedimiento de colocacién

La colocacién primaria de las Cuotas de Participacién seré
realizada mediante Oferta Publica Bursatil en la BBV S.A.

Plazo de Colocacion Primaria

El plazo para la colocacién primaria de las Cuotas de
Participacion sera de 270 dias calendario a partir de la fecha de
emisién sefalada en la Resolucién de ASFI que autorice el
registro y la oferta publica de las Cuotas de Participacion de
Sembrar Productivo FIC.

Entidad Calificadora de Riesgo

Pacific Credit Ratings (PCR)

Calificacién de Riesgo

Al

Forma y periodicidad de pago del
capital y rendimientos

Por las caracteristicas del Fondo, la redencion de las Cuotas de
Participacion sera efectuada Unicamente a la liquidacion del
Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, ver articulo 21 de mas adelante.

Lugar de pago de capital y
rendimientos

Domicilio de Capital + SAFI S.A.

Depésito de los montos por la
venta de cuotas de Participacién

Los montos por la colocacién de las Cuotas de Participacion
deberdn ser depositados en una o mas cuentas bancarias
especialmente abiertas para el Fondo, en consistencia con la
Politica de Inversion.

ELABORACION PROPIA.

ARTICULO 6.- CONTENIDO Y PERIODICIDAD DE LOS REPORTES A LOS
PARTICIPANTES Y AL REPRESENTANTE COMUN DE PARTICIPANTES

La Sociedad Administradora tiene la obligacion de comunicar el Valor de la Cuota

en forma periddica.

Los Participantes podran informarse sobre la composicién de la cartera y el valor de
la cuota del Fondo, diariamente en las oficinas de la Sociedad Administradora y/o a
través de las publicaciones en un diario de circulacion nacional, en el Boletin Diario
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y/o en los canales de informacion dispuestos
por la entidad reguladora, cuando corresponda.

La Sociedad Administradora remitirda mensualmente hasta dentro de los 10 dias
calendario siguientes al vencimiento de cada mes, estados de cuenta a los
Participantes, donde se incluira la siguiente informacién:

e Evolucién de la Cartera, Valor Cuota y Rendimiento y cualquier otra
informacion relevante para el seguimiento del desempefo del Fondo.

e Composicion de la cartera mensual y porcentaje de cada inversion con
relacion al total de la cartera del Fondo.

e Informacién sobre las operaciones de colocacion de recursos del Fondo

durante el periodo.

e Informacién sobre hechos relevantes referidos a los emisores donde se
mantengan recursos invertidos del Fondo.
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Dichos estados de cuenta podran ser remitidos en formato digital a solicitud del
Participante, siempre y cuando comunique formalmente direcciones de correos
electronicos especificos a los cuales requiera enviar la informacion.

Con caracter trimestral, hasta dentro de los primeros treinta (30) dias calendario de
finalizado el trimestre se enviara al Representante Comun de los Participantes los
estados financieros del Fondo no auditados.

Con caracter anual, hasta dentro de los primeros noventa (90) dias calendario de
finalizado el afio, se enviara al Representante Comun de los Participantes un informe
de la situacién econdmico-financiera y perspectivas de la industria manufacturera,
en particular de los emisores que componen la cartera de inversiones del Fondo

Dentro de los 120 dias calendario después del cierre de gestion, la Sociedad
Administradora remitirad al Representante Comun de los Participantes los estados
financieros del Fondo con su correspondiente informe de auditoria externa. Asi
también, remitira al mismo tiempo, la memoria anual de la Sociedad Administradora.

La informacion descrita en los tres parrafos inmediatos anteriores puede ser
entregada directamente al Participante a su solo requerimiento, respetando los
plazos dispuestos en cada caso.

CAPITULO II.
DE LAS POLITICAS DE INVERSION DEL FONDO: OBJETIVO,
FILOSOFIA, EVALUACION Y PROCESO DE INVERSIONES

ARTICULO 7.- OBJETIVO DE LA POLITICA DE INVERSION

La politica de inversién del Fondo (Politica de Inversién) ha sido enmarcada dentro
de los limites y prohibiciones establecidas en la normativa legal vigente y en los
lineamientos internos de la Sociedad Administradora, en consistencia con lo
establecido por el Comité de Inversion y el Comité de Gestidon Integral de Riesgos.

El objetivo de la Politica de Inversion es establecer normas que permitan el eficiente
desempefio de la cartera del Fondo, para asi obtener una rentabilidad adecuada en
condiciones de seguridad y diversificacion de riesgo, generando valor para el
inversionista en el largo plazo. La Politica de Inversion establece guias apropiadas
para realizar las inversiones por cuenta del Fondo, con el objeto de:

e Preservar el capital, manejando el portafolio en condiciones de seguridad con
arreglo al principio de distribucién de riesgos.

e Agregar valor y obtener retornos superiores a los generados por el
benchmark, posicionando el portafolio del Fondo en el segmento de
inversiones sin oferta publica destinadas a la industria manufacturera.
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ARTICULO 8.- FILOSOFIA DE INVERSION

La filosofia de inversion del Fondo se basa en los siguientes principios:

Capacidad de pago del emisor: El principal criterio de inversion es la
capacidad de pago de las obligaciones contraidas a través de la emision de
valores publicos o sin oferta publica. Debido a que la Sociedad administrara
recursos ajenos, realizara un proceso de que diligence que le permita evaluar
la calidad de la inversion y conocer los riesgos de cada una de las inversiones
del Fondo. Se priorizara la preservacion del capital, a través de una correcta
administracién de riesgo, antes que la rentabilidad de las inversiones.
Transparencia: Con el objeto de otorgar mayor transparencia y reducir el
riesgo de las inversiones, al margen del proceso de due diligence se
solicitara una calificacion de riesgo para los fines del Fondo para tomar las
decisiones de inversion.

Prudencia: Se priorizaran las emisiones y emisores con grado de inversién,
con una calificaciéon de riesgo igual o mayor a A3 en el caso de valores de
oferta publica y BBB3 o mayor en el caso instrumentos sin oferta publica. En
el caso de tener mas de una calificacién, siempre se tomara en cuenta la
calificacidon menor como criterio de inversion. Asimismo, para los casos en
que la calificacion de un emisor sea distinta a la de su emision, se priorizara
siempre la calificacion de la emision.

Diversificacion de Riesgo: La diversificacion del riesgo es esencial para el
buen desempeno de la cartera de inversiones del Fondo al permitir obtener
rendimientos razonables con una significativa reduccion del riesgo. La
Politica de Inversion permite una adecuada diversificacion del riesgo de la
cartera en la medida que se cuente con un mercado de valores con una
razonable oferta por distintos emisores.

ARTICULO 9.- ESTRATEGIA Y PLANIFICACION DEL PORTAFOLIO

La estrategia y planificacion comprende el analisis del entorno incluyendo una
evaluaciéon de las condiciones generales, econdmicas, politicas y sociales del pais,
que a su vez configuran un mapa de las potencialidades de la industria
manufacturera.

La definicién clara del mercado objetivo que haga la Sociedad Administradora, es
decir del sector econdmico al que apuntan las inversiones del Fondo son
determinantes al momento de enfocar los esfuerzos estratégicos.

Por lo menos una vez al afio se realizara una revision del mercado objetivo, es decir
de la industria manufacturera, para evaluar si es necesario realizar ajustes y mejoras
a la Politica de Inversidon que permitan mejorar los resultados del Fondo.



ARTICULO 10.- EVALUACION DE INVERSIONES

La evaluacion previa a la inversion, es uno de los pilares donde se asienta la calidad
de la cartera de inversion del Fondo. En este sentido, se evaluaran diferentes
aspectos (ver punto 10.3 y 10.5 siguientes), que seran incorporados en el analisis de
cada una de las inversiones, previa a su respectiva aprobacién por parte del Comité
de Inversion.

10.1. LIQUIDEZ

De acuerdo a la definicion de liquidez en la normativa vigente, se considerara como
liquidez los siguientes items:

e Dinero en Cuentas Corrientes en instituciones financieras.
e Dinero en Cajas de Ahorro en instituciones financieras.

e Depositos a Plazo Fijo en instituciones financieras, con duracion nominal
no mayor a un dia.

10.2. INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA DE OFERTA PUBLICA

Son los instrumentos de renta fija inscritos en el Registro de Mercado de Valores
(RMV) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y cuya
negociacion se realice en mercados publicos formales nacionales, ademas de
instrumentos de renta fija inscritos y negociados en mercados internacionales
cuando se trate de valores emitidos por el Estado boliviano, los cuales comprenderan
la cartera de inversiones del Fondo y enunciativamente podran ser:

Valores emitidos por el Estado boliviano
e Depositos a Plazo Fijo, emitidos por instituciones financieras.
e Valores emitidos a través de procesos de titularizacion.
e Bonos de Largo Plazo.
e Bonos Municipales.
e Bonos Bancarios Bursatiles.
e Pagareés Bursatiles.
e Reportos en cualquiera de los instrumentos arriba mencionados.
e Pagarés en Mesa de Negociacion.

10.3. EVALUACION DE INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA DE OFERTA PUBLICA

El Fondo realizara inversiones en diferentes tipos de valores de oferta publica, de
acuerdo a lo sefialado en el punto inmediato anterior.
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Las decisiones de inversion en instrumentos de oferta publica deberan efectuarse en
estricta sujecidén a los limites establecidos en la Politica de Inversion en cuanto a
montos y calificaciones de riesgo.

Las inversiones en instrumentos emitidos por el Estado Boliviano podran efectuarse
directamente sin aprobacién especifica por parte del Comité de Inversion,
respetando los limites de inversion establecidos en el presente Reglamento Interno.

Las inversiones en Bonos Bancarios Bursatiles y Depositos a Plazo Fijo emitidos por
instituciones financieras se realizaran en funcion a limites definidos por el Comité de
Inversidn en concordancia con los limites de inversion definidos en el presente
reglamento, los mismos que seran revisados en forma anual. EL Comité de Inversién
podra considerar en cualquier momento restringir dichos limites si se presentan
sefales de alerta segun el articulo 13, numeral 13.4 de mas adelante en alguna
institucion en particular o en el sistema en general. Si bien los limites se revisaran
anualmente, trimestralmente se hara un seguimiento de cada una de las
instituciones financieras en las que el Fondo haya invertido.

Las inversiones en el resto de instrumentos de oferta publica elegibles para el Fondo,
es decir en pagareés bursatiles, valores emitidos a través de procesos de titularizacion,
bonos de Largo Plazo y bonos municipales, requieren de la elaboracién de un
informe especifico y ser aprobados en sesion del Comité de Inversidén cuando se
trate de instrumentos con un plazo superior a un afo de vida, valores de plazos
iguales o inferiores deberan regirse a los limites de inversidn definidos en el presente
reglamento.

10.4. INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA SIN OFERTA PUBLICA

Los instrumentos sin oferta publica que conformaran la cartera de inversion del
Fondo podran ser los siguientes:

e Bonos o debentures, con distintas jerarquias y diferentes tipos de
estructuracion y formas de pago de acuerdo a la normativa aplicable.
e Pagarés.
El Fondo sélo podra adquirir los instrumentos anteriormente citados, siempre y
cuando estos hayan sido emitidos dentro del marco establecido por el Cédigo Civil,
Cddigo de Comercio y regulacidon especifica aplicable cuando corresponda.

10.5. EVALUACION DE INSTRUMENTOS SIN OFERTA PUBLICA

10.5.1 CRITERIOS DE ACEPTACION DE RIESGOS
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La seleccion de los EOIs estara en funcion al cumplimiento de Criterios de Aceptacion
de Riesgos (CAR). Los CAR son un primer filtro en el proceso de analisis y contribuyen
a determinar la elegibilidad de cada uno de los EQIs en los cuales podra invertir el
Fondo. Aquellos que no los cumplan, no seran considerados como potenciales EQls.

Los CAR podran ser revisados y cualquier modificaciéon debera ser puesta a
consideracion de la AGP y de la ASFI para su respectiva aprobacion. Asimismo, los
cambios aprobados serdn comunicados oportunamente a la BBV S.A.

Se han definido cuatro tipos de CARs, que son los siguientes:

Criterios de tamafo de empresa
Criterios de calificacion de riesgo
Criterios financieros

Criterios cualitativos

En funcién a los cuatro tipos de CAR, se han definido parametros que permitan
determinar un Puntaje EOI, que se detalla a lo largo del punto 10.5.1. Con el Puntaje
EQI, se determinara primero si el potencial EOI es elegible para emitir valores que
sean adquiridos por el Fondo y para determinar la necesidad o no de contar con
algun tipo de cobertura en la emision.

Por lo tanto, si el potencial EOI cumple con los criterios de tamafio, de calificacién,
financieros y cualitativos, podra ser considerado como EQI para Sembrar Productivo
FIC, sin que esto signifique una garantia o un compromiso de adquisicion de los
valores emitidos por estos. La decision de inversion sera tomada por el Comité de
Inversion, en funcién al analisis del EOL.

Los criterios elegidos y los puntajes asignados a cada CAR se detallan a continuacién:
10.5.1.1. Tamafo de empresas

El primer criterio analizado sera el tamafio de la empresa, en funcion a sus ventas
anuales, patrimonio neto y nimero de empleados. Siguiendo una metodologia
elaborada por la Bolsa Boliviana de Valores, en base a los tres criterios sefialados,

una empresa puede ser clasificada como microempresa, pequefia empresa, mediana
empresa y gran empresa.

Cuadro 2: RANGOS DE TAMANO DE EMPRESAS
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Ingresos por Ventas Patrimonio Neto Personal
Anuales (en $us.)? (en $us.)? Ocupado?®
Microempresa Entre O y 100,000 Entre 0 y 60,000 l1al0
Pequefia Empresa | Entre 100,001 y 350,000 Entre 60,001 y 200,000 11 a30
Mediana Empresa Entre 350,001 y Entre 200,001 y 31 a100
5,000,000 3,000,000
Gran Empresa Mayores a 5,000,000 Mayores a 3,000,000 Mas de 100

Fuente: Resumen de la Metodologia de Estratificacion Empresarial PyME para el Mercado de Valores, elaborado por la Bolsa

Boliviana de Valores

Para determinar la clasificacion de una empresa de la industria manufacturera, se
utilizara la siguiente formula*

s Ingreso _por Ventas Empresa o Patrimonio  Empresa « Personal Empresa

3 5,000,000 3,000,000 100

En funcion a la aplicacion de la férmula, utilizando los ultimos estados financieros
auditados disponibles, se le asignara un indice que permitira identificar a cada
empresa como micro, pequefia, mediana o gran empresa, como se muestra en el
siguiente cuadro:

Cuadro 3: INDICE DE DEFINICION DE TIPO DE EMPRESA

Micro Pequena Mediana Gran
Empresa Empresa Empresa Empresa
Indice Entre Oy 0.03 Entre 0.04y 0.11 | Entre 0.12y 1.00 | Mayor a 1.01

! De acuerdo a los estados financieros auditados externamente mas recientes

2 De acuerdo a los estados financieros auditados externamente més recientes

3 De acuerdo a lo declarado en el “Formulario Unico de Presentacién Mensual de Planillas de Sueldos y
Salarios y Accidentes de Trabajo” presentado al Ministerio de Trabajo, a la misma fecha de los ultimos
estados financieros auditados

4 Férmula utilizada por la BBV para clasificar a las empresas productivas como micro, pequefia, mediana o
gran empresa
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El Fondo se enfocard en aquellas que estén clasificadas principalmente como
medianas y grandes empresas, pues son aquellas que por lo general cuentan con las
mejores condiciones para ser preparadas como emisores en el mercado de valores
en el futuro, pues son por lo general menos vulnerables que las pequefas, pues
cuentan con economias de escala, tienen mayor poder de negociacion tanto con
clientes como con proveedores, tienen mas desarrollados sus canales de
distribucion, mayor acceso a financiamiento, gobierno corporativo mas desarrollado,
entre otros. El Proceso de identificacion y seleccién de los EOIls estara debidamente
ordenado y documentado por la Sociedad Administradora en apego a la Politica de
Inversion del Fondo.

En funcidn al tamafo, se definen las siguientes puntuaciones que seran utilizadas
para el criterio de Tamafo de la Empresa:

Cuadro 4: PUNTAJE POR TAMANO DE EMPRESA

Tamano de la Empresa | Puntaje
Gran Empresa 100
Mediana Empresa 80
Pequena Empresa 60
Micro Empresa 0

FUENTE: ELABORACION PROPIA

10.5.1.2. Calificacion de riesgo.

La calificacion de riesgo es un criterio utilizado por las empresas calificadoras de
riesgo, cuyo propésito es el de determinar la capacidad de pago de un emisor de
deuda, independientemente del tipo de industria en el que opera. En ese sentido, la
calificacidon minima requerida a un EOI, sera BBB3 en valores de largo plazo y de N-
2 en valores de corto plazo. De no alcanzar dicha calificacién, la empresa podra
acudir, de ser posible, a una mejora crediticia que le permita obtener al menos una
calificacion de BBB3 para el o los valores emitidos.

Cuanto mayor es la calificacién de riesgo de una determinada inversion, mayor es la
probabilidad de recuperar la inversion en un instrumento de deuda, tanto el capital
y los intereses de dicho instrumento. Las puntuaciones, de acuerdo a la calificacidn
de riesgo del instrumento sin oferta publica, son las siguientes:

Cuadro 5: PUNTAJE POR CALIFICACION DE RIESGO

Calificacion de riesgo | Puntaje
>=A3/N-1 100
BBB1 y BBB2 / N-2 80

BBB3 60

14



\ Menor a BBB3 \ 0 \

10.5.1.3. Criterios financieros

En funcidon a sus ultimos estados financieros auditados, se realizard una pre-
evaluacion de la situacién financiera del emisor, tomandose en cuenta su situacion
de liquidez, rentabilidad, solvencia y de cobertura.

A continuacién, se presentan los criterios de rentabilidad, liquidez, solvencia y
cobertura.

e Rentabilidad

La rentabilidad para las empresas de la industria manufacturera sera medida con los
siguientes indicadores:

= Retorno sobre Patrimonio, o ROE (Utilidad Neta/Patrimonio Promedio). En
caso de no contar con una cifra anual en los ultimos estados financieros
disponibles, este indicador debera ser anualizado. En funcion al dato
observado de rentabilidad, se asignara un puntaje al EOI, de acuerdo a lo
sigulente:

Cuadro 6: PUNTAJE SEGUN ROE

ROE (Utilidad neta/Patrimonio Promedio)
Dato observado Puntaje asignado
>=5% 100
>=0y <5% 80
>=-5%y <0% 60
< -5% 0

» Margen EBITDA> (EBITDA/Ventas netas), es un indicador de desempefo
operacional que permite medir la eficiencia de los ingresos en relacidon a los
ingresos generados. En funcién al dato observado de rentabilidad, se
asignara un puntaje al EOI, de acuerdo a lo siguiente:

Cuadro 7: PUNTAJE SEGUN MARGEN EBITDA

Margen EBITDA (EBITDA/Ventas netas)

Dato observado Puntaje asignado
>=10% 100
>=6y <10% 80

5 EBITDA: Utilidad operativa mas depreciacién y amortizacion.
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>=3%y <6% 60
<3% 0

e Liquidez

La evaluacion de la liquidez para las empresas que se encuentren en la industria
manufacturera sera medida a través de dos indicadores:

» Razoén Corriente (Activo Corriente/Pasivo Corriente), que mide la capacidad
de la empresa de atender sus obligaciones de corto plazo con sus activos
corrientes. En funcion al dato observado, se asignara un puntaje al EOI, de
acuerdo a lo siguiente:

Cuadro 8: PUNTAJE SEGUN RAZON CORRIENTE

Razon Corriente (Activo Corriente/Pasivo
Corriente)
Dato observado Puntaje asignado
>=1 100
>=0.75y <1 80
>= 0.5y <0.75 60
<0.5 0

= Prueba Acida ((Activo Corriente-Inventarios)/Pasivo Corriente), es un
indicador de liquidez con un grado de mayor exigencia, ya que se excluyen
los inventarios del activo corriente. De esta manera, se asignara un puntaje
al EOI, de acuerdo al siguiente detalle:

Cuadro 9: PUNTAJE SEGUN PRUEBA ACIDA

Prueba Acida ((Activo Corriente-
Inventario)/Pasivo Corriente)
Dato observado Puntaje asignado
>=0.6 100
>=045y < 0.6 80
>=0.3y <045 60
<03 0

e Solvencia

La capacidad de las empresas manufactureras para cubrir con sus obligaciones
financieras (solvencia) sera medida con las siguientes relaciones:
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» Razéon de Endeudamiento (Total Pasivo Financiero/Patrimonio Neto). En
funcion al dato observado de solvencia, se asignara un puntaje al EOI, de
acuerdo a lo siguiente:

Cuadro 10: PUNTAJE SEGUN ENDEUDAMIENTO

Razon de Endeudamiento (Total Pasivo
Financiero/Patrimonio Neto)

Dato observado Puntaje asignado
<=10 100
>1.0y <=2.25 80
> 225y <=35 60
>3.5 0

» Apalancamiento (Total Pasivo/Patrimonio Neto), indicador que mide el
grado de apalancamiento en relacion al patrimonio neto de la empresa. En
funcién al grado de apalancamiento, se asignara un puntaje al EOI, de
acuerdo a lo siguiente:

Cuadro 11: PUNTAJE SEGUN APALANCAMIENTO

Apalancamiento (Total Pasivo/Patrimonio Neto)

Dato observado Puntaje asignado
<=20 100
>2.0y <=3.2 80
>32y<=45 60
>4.5 0

e Cobertura

Los ratios de cobertura reflejan la capacidad de la empresa de hacer frente a sus
obligaciones con acreedores. Asi, dicha capacidad serda medida mediante los
siguientes indicadores:

= Cobertura de Intereses (EBITDA/Intereses), el EBITDA se refiere a las
ganancias de la empresa antes de intereses, impuestos depreciacion vy
amortizacion, que es un aproximado al flujo de caja operativo. En cuanto mas
alto es este indicador, mayor es la capacidad de la empresa de cubrir con su
costo financiero dentro de un periodo determinado. Los puntajes para este
indicador son los siguientes:

Cuadro 12: PUNTAJE SEGUN COBERTURA DE INTERES

Cobertura de Intereses (EBITDA/Intereses)
Dato observado | Puntaje asignado
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>=3.0 100
>=20y <3.0 80
>=10y <20 60

<10 0

= Cobertura de Servicio de Deuda (EBITDA+Activo Corriente)/(Deuda a Corto
Plazo+Intereses), mide la capacidad de contar con recursos (en tiempo y
plazo) suficientes para afrontar tanto el pago de deuda a corto plazo como
el costo financiero. Los puntajes para este indicador son los siguientes:

Cuadro 13: PUNTAJE SEGUN COBERTURA DE DEUDA

Cobertura de Servicio de Deuda
(EBITDA+Activo Corriente)/(Deuda a Corto
Plazo+Intereses)

Dato observado Puntaje asignado
>=25 100
>=12y <25 80
>=10y <1.2 60
<10 0

10.5.1.4. Criterios cualitativos

A continuacion se presentan tres criterios cualitativos que seran aplicados a las
empresas de manufactura.

e Historial crediticio
El historial crediticio es un criterio importante para evaluar la seriedad de un Emisor
para cumplir sus obligaciones. Esta informacion sera obtenida de algun buré de

informacién crediticia. Los puntajes para este parametro seran los siguientes:

Cuadro 14: PUNTAJE SEGUN HISTORIAL CREDITICIO

Historial Crediticio
Dato observado Puntaje asignado
Operaciones vigentes en los 100
ultimos 6 meses, calificacion A
Operaciones vigentes en los 80
ultimos 3 meses y calificacién A
Operaciones vigentes en los 60
ultimos tres meses y calificacion B
Operaciones en mora o calificacion 0
menor a B
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¢ Gobierno Corporativo

Las buenas practicas de Gobierno Corporativo son un indicador del riesgo de la
empresa. Una empresa emisora que tiene un soélido gobierno corporativo
proporciona al inversionista una mayor seguridad, pues cuenta con una estructura
de propiedad, recursos humanos y procesos internos que no depende de la opinién
de una persona Unicamente y cuenta con mecanismos de planificacién y control que
coadyuvan a la sostenibilidad de largo plazo.

En ese sentido, se considerara la forma de constitucion de la empresa, la existencia
de un Directorio, la calidad de la Gerencia y la periodicidad de la informacién
financiera generada por la empresa. Los puntajes para esta categoria son:

Cuadro 15: PUNTAJE SEGUN TIPO DE GOBIERNO CORPORATIVO

Gobierno Corporativo
Dato observado Puntaje asignado
Tipo A: S.A., con Directorio,

gerencia altamente calificada
(experiencia y académicamente) y

genera informacién trimestral
Tipo B: SRL, Gerencia altamente
calificada, genera informacion 80

trimestral
Tipo C: SRL, Gerencia calificada,
genera informacién semestral o 60
anual

Ni SA ni SRL, Gerencia con poca o
ninguna experiencia relevante, solo 0
genera informacién anual

100

e Otros

Se exigira al EOI, la presentacion de reportes y/o la certificacion por quien
corresponda (Servicio de Impuestos Nacionales, Gestora Publica de la Seguridad
Social de Largo Plazo, etc.) y/o declaracion jurada correspondiente, en los casos que
se apliquen, de lo siguiente:

e Ser una empresa constituida en el Estado Plurinacional de Bolivia.

e Nila empresa ni sus principales accionistas (con participacidon mayor o igual
al 25%) deberan tener operaciones en mora en el sistema financiero al
momento de solicitar la operacion.

e Nila empresa ni sus principales accionistas (con participacion mayor o igual
al 25%) deberan tener operaciones castigadas en el sistema financiero.
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e No se invertird en EOls que no cuenten con estados financieros auditados por
una firma de reconocido prestigio nacional y a satisfaccion de la Sociedad
Administradora.

e Contar con un dictamen limpio de auditoria externa.

e Estar al dia con los pagos a la seguridad social.

e Pertenecer a alguno de los sectores elegibles mencionados a continuacion:

Alimentos

Bebidas y tabacos

Textiles, prendas de vestir y productos de cuero
Madera y productos de madera

Productos de refinacién del petroleo

Productos de minerales no metalicos

Otras industrias manufactureras.

NouhkhwnhE

Por lo tanto, si el potencial EOI cumple con los criterios de tamafo, de calificacion,
financieros y cualitativos, podra ser considerado como EOI para Sembrar Productivo
FIC, sin que esto signifique una garantia de adquisicion de los valores emitidos. La
decision de inversion sera tomada por el Comité de Inversion, en funcion al analisis
del Emisor. Un mayor detalle sobre los rubros a los que pertenecen los potenciales
EOIs para SEMBRAR PRODUCTIVO FIC, se encuentra en el Anexo 1.

10.5.1.5. Puntaje EOI

El Puntaje EQOI se obtiene de las ponderaciones que tiene cada CAR y los valores
obtenidos por cada EOI. En los siguientes cuadros se detalla las ponderaciones para
las empresas de manufactura; tomando en cuenta cada uno de los CAR y la forma
de calcular el Puntaje del EOI, en funcion al puntaje ponderado para cada CAR.

Cuadro 16: PUNTAJE EOI

Ponderacién Puntaje Real Puntaje
Criterio de Aceptacidon de Riesgo (CAR) P (1) (PR) obtenido | ponderad
por EOI (2) o (1) x(2)
Tamafio de la Empresa 15.0%
Calificacion de Riesgo 20.0%
Rentabilidad ROE 4.0%
tabili
entabiida Margen EBITDA 4.0%
Criterios o Razoén Corriente 8.0%
Financieros Liquidez Prueba Acida 4.0%
£ ;
Solvencia .ndeuc':lamlento 6.0%
Financiero
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Apalancamiento 4.0%
Cobertura de 7.0%
Interés
Cobertura Cobertura de
Servicio de 8.0%
Deuda
Criterios Historial crediticio 10.0%
cualitativos Gobierno Corporativo 10.0%
Total 100%

Puntaje EOl =}_,Pix PRi
Donde:

Pl = Ponderacién por cada CAR
PRi = Puntaje Real obtenido en cada CAR

El Puntaje EOI determinara la elegibilidad de la empresa para emitir valores que
pueda adquirir el Fondo y las coberturas requeridas. De acuerdo al puntaje obtenido,
se determinara st un Emisor es de riesgo alto, medio o bajo y la posibilidad o no del
fondo de invertir o no en valores emitidos por dicho Emisor y la necesidad o no de
solicitar una cobertura que mitigue el riesgo, de acuerdo al siguiente detalle:

Cuadro 17: DEFINICION DE NECESIDAD DE COBERTURA

. . Requerimiento de
Puntaje EOI Riesgo EOI Cobertura
75 Bajo No requiere
cobertura
>=50y <75 Medio Requiere cobertura
No califica como
<50 Alto EO

En el siguiente punto se detalla el tipo de coberturas requeridas a los emisores,
cuando corresponda.

10.5.1.6. Coberturas requeridas

En los casos en que se requiera constituir una cobertura, los esquemas que se podran
utilizar son los siguientes:
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Fondos de liquidez. El Fondo de liquidez estara conformado por cuentas
bancarias (cajas de ahorro, cuentas corrientes o depdsitos a plazo fijo) por un
porcentaje del tamafio de la inversion. Los recursos del fondo de liquidez
estardn a nombre del emisor, pero no seran de libre disponibilidad y deberan
estar pignorados a favor de Sembrar Productivo FIC. Estos fondos deberan
mantenerse en entidades financieras legalmente constituidas en el pais, con
una calificacion de riesgo minima de AA3. EL monto minimo requerido sera
del 10% del monto desembolsado, o el equivalente a una cuota de capital e
intereses, el mayor de los dos.

Sinking Fund., Es un fondo de amortizacién, que se constituira con la
apertura de una cuenta en la que se depositen recursos provenientes de las
ventas del EOI, para cubrir total o parcialmente los pagos que debe realizar
el EOl a Sembrar Productivo FIC. El emisor instruira en un mandato
irrevocable, que sus clientes, empleados y recaudadores entreguen,
depositen o transfieran en cuentas bancarias especificas a dicho mandato y
en funcién a la estructuracién financiera de la inversion, el total o un
porcentaje de sus pagos o ingresos realizados en efectivo por los clientes
directamente al Emisor.

El Sinking Fund sera aperturado a nombre del emisor, y los recursos deberan
estar debidamente pignorados a favor de CAPITAL + SAFI S.A, Sembrar
Productivo FIC. Su administracién se realizara en bancos nacionales con
calificacion de riesgo minima de AA3, pudiendo estar constituido en cuentas
corrientes o cajas de ahorro y estara manejado por Capital + SAFI S.A. El
monto minimo requerido sera del 10% del monto desembolsado, o el
equivalente a una cuota de capital e intereses, el mayor de los dos.

Pélizas de caucion o boletas de garantia, emitidas por compaiias
aseguradoras o instituciones financieras legalmente establecidas en el pals,
con una calificacion de riesgo minima de AA3. El monto minimo requerido
sera del 10% del monto desembolsado, o el equivalente a una cuota de capital
e intereses, el mayor de los dos.

Alternativamente, en caso de no poder constituir ninguno de los esquemas
anteriormente mencionados, el emisor podra respaldar su emision con la
garantia de un bien mueble o inmueble sujeto a registro y debera seguir, en
lo que corresponda, lo establecido en los articulos 898, 899, 900 y 901 del
Cddigo de Comercio y necesariamente debera constar en la documentacion
accesoria de la emision.
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El Cuadro a continuacién resume las coberturas exigidas a los EOIs, de
acuerdo a su calificacidon de riesgo. El Comité de Inversidn podra a su criterio
solicitar mayores coberturas, en funcién a su percepcion de riesgo.

Cuadro 18: REQUERIMIENTOS DE COBERTURA EN FUNCION A PUNTAJE EOI

Puntaje EOI Cobertura requerida

75 a 100 No requiere coberturas (puede operar con garantia
quirografaria)

50a74.9 Se requiere coberturas, por un minimo de 10% del

monto emitido, o una cuota de capital e interés,
consistentes en:

e Fondo de liquidez
e Sinking Fund
e Boleta de garantia o péliza de caucion

Alternativamente, se podra solicitar una garantia
hipotecaria o prendaria, a satisfaccion del Comité de
Inversién

Menor a 50 No califica como EOI

10.5.2EVALUACION DE INVERSIONES EN INSTRUMENTOS SIN OFERTA
PUBLICA (DUE DILIGENCE)

Los EOls que no cumplan con los criterios de aceptacion de riesgos (CAR), no podran
ser considerados como sujetos de inversion del Fondo.

En el caso de EOIs que cumplan con los CAR mencionados en el punto 10.5.1
anterior, se adoptara una metodologia de analisis de inversién bajo el esquema top
— down, que consiste en analizar inicialmente aspectos generales relacionados con
la inversion hasta llegar a aspectos especificos. Siguiendo los lineamientos de este
modelo, se parte del analisis de aspectos externos relevantes, que incluyen una
evaluaciéon del entorno macroeconomico, politico y social, siguiendo por el analisis
de la industria del emisor y finalizando en la empresa o EOl, como muestra el
siguiente grafico.

Grafico 1: ESQUEMA TOP-DOWN
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Analisis del
entorno

Andlisis del
sector/industria

Anglisis del
emisor (EOI)

ELABORACION PROPIA

10.5.2.1 ANALISIS DEL ENTORNO (RIESGO PAIS)

El analisis de la evolucion del entorno incluird un informe anual sobre las principales
variables externas que puedan afectar al Fondo, asi como de seguimientos
trimestrales que seran realizados para monitorear el pulso de la economia, temas
sociales, politicos y otros no controlables que pudieran afectar el desempefio del
Fondo. Esta evaluacidon incorporara de manera enunciativa el andlisis de los
siguientes factores economicos y politicos:

. Crecimiento de la economia (desempeiio del PIB).

. indice de inflacién y expectativas.

o Politica cambiaria y comportamiento de la moneda local.

. Comportamiento y tendencias de tasas de interés locales e
internacionales.

. Balanza comercial y balanza de pagos.

o Analisis de la composicion de importaciones y exportaciones.

. Reservas internacionales y niveles de inversién directa.

. Desempefio fiscal.

o indices de competitividad econémica, desarrollo, infraestructura y
otros.

o Analisis politico y social.

10.5.2.2 ANALISIS DEL SECTOR
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Con una periodicidad anual, se realizarda una evaluaciéon de la industria
manufacturera, evaluando las tendencias de produccion, evolucién de precios,
productividad y otros aspectos de importancia inherentes al sector. El estudio
pondra especial énfasis en las tendencias de la industria, cambios en el entorno
regulatorio, tecnologico, econdmico, social y politico que puedan tener impacto en
el desempefio del sector y por lo tanto del Fondo.

Adicionalmente, se utilizaran las siguientes herramientas de analisis, que permitiran
un mayor entendimiento de la dinamica de la industria:

- ElModelo de las cinco fuerzas competitivas de Porter
- ElModelo del ciclo de crecimiento de la industria

El modelo de las cinco fuerzas competitivas, desarrolladas por el Prof. Michael E.
Porter, es uno de los mas utilizados en el analisis de las fuerzas que mueven a un
determinado sector y que ayuda a determinar y comprender la dinamica del entorno
inmediato que rodea a una empresa. Las cinco fuerzas utilizadas por este modelo
son las siguientes:

- Grado de competencia o rivalidad en la industria.
- Amenaza de nuevos entrantes.

- Amenaza de productos sustitutos.

- Poder de negociacion de los proveedores.

- Poder de negociacion de los clientes.

El modelo explica que cuanto mas fuerte se encuentra una industria respecto a las
mencionadas fuerzas, mayores son sus fortalezas estratégicas y menos son las

amenazas externas. El resumen de las fuerzas se muestra en el grafico siguiente.

Grafico 2: MODELO DE LAS CINCO FUERZAS COMPETITIVAS DE PORTER

Amenaza de
nuevos entrantes

Poder de Grado de
negociacion de Rivalidad en el
proveedores sector

FUENTE: ADAPTACION DE “ HOW COMPETITIVE FORCES SHAPE STRATEGY", MICHAEL E. PORTER, HARVARD BUSINESS REVIEW,
MARCH-APRIL 1979

10.5.2.3 EVALUACION DE EOls
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El universo de EOIs en los que podra invertir el Fondo, estard& compuesto por
empresas de diferente tamafo y grado de desarrollo que operan en la industria
manufacturera y que cumplen con los CAR.

Las potenciales inversiones en EOIs se estructuraran de acuerdo a los requerimientos
y necesidades financieras de cada uno de ellos y de la evaluacidon de riesgo
correspondiente. Las operaciones seran disefladas y estructuradas a medida de cada
EOI, haciendo especial énfasis en la capacidad de pago y tomando en cuenta factores
como tipo de emisor, producto, moneda, formas de pago y plazo, condiciones de
mercado y otras.

El proceso de evaluacion de los EOIs incluird tanto aspectos cuantitativos como
cualitativos, como ser:

- Aspectos cualitativos:
o Posicionamiento en el mercado
Fuentes de generacion de ingresos y grado de diversificacién
Acceso a financiamiento
Composicion accionaria y Gobierno corporativo
Estructura organizacional y calidad de la Gerencia.
Politicas financieras
Fortalezas y debilidades respecto a la competencia (canales de
distribucion, diferenciacion de productos, capacidad operativa,
tecnologia, etc.)

O O O O O O

- Aspectos cuantitativos
o Situacion financiera:

» Liquidez

» Solvencia

= Rentabilidad

» Eficiencia
Analisis Dupont
Analisis de tendencias
Anélisis vertical
Proyecciones financieras

O O O O

ARTICULO 11.- PROCESO OPERATIVO DE LAS INVERSIONES EN LOS EOls.-

El Fondo pretende ampliar las fuentes de obtencidn de recursos de deuda de los
EOIs a través de la emisién de instrumentos sin oferta publica, y ast aportar al
permanente y sostenido crecimiento de la economia y en particular de la industria
manufacturera. En adicién a esto, se impulsa a que estos EOIs se acerquen a
participar del mercado de valores.
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En ese sentido, el grafico siguiente muestra a los actores principales del Fondo,
apreciandose los flujos de inversidon que se inician mediante la adquisicidon de las
Cuotas de Participacién por parte de los inversionistas, la participacién de la
Sociedad Administradora en la administracidn de los recursos del Fondo y el destino
de los mismos hacia los EOIls e inversiones en instrumentos de oferta publica.

Grafico 3: ESQUEMA DEL FLUJO DE INVERSIONES

Bs. . HHeIE | -Bonos

- Pagarés

CAPITAU_ SAFIsA
|

VALORES SIN
OFERTA
PUBLICA

MECANISMO DE
\ ESTABILIZACION

(valores AAA,N-1 o
soberano hasta 364 dias)

Soporta la baja en

‘ | . E lificacion de EOIls
INVERSIONISTAS <« | VALORES DE?
Semprar OFERTA
Productivo FIC PUBLICA —
¢ } misores de
Bs. 650MM valores de oferta | Bancarios

_

publica - DPFs
Bs.

- Bonos de largo
plazo

- Deuda
soberana

- Otros valores

ELABORACION PROPIA

El proceso operativo del Fondo sera el siguiente:
11.1. El Fondo selecciona a los EQIs elegibles de acuerdo a los CAR incluidos en la
Politica de Inversién.

11.2. La Sociedad Administradora procede a realizar el due diligence respectivo,
que sera respaldado por un informe de evaluacion y puesto a consideracion
del Comité de Inversién.

11.3. La decision de inversion por parte del Comité de Inversion sera hecha por
voto unanime de sus miembros presentes y en base a la siguiente
informacion:

¢ Informe de evaluacion.
e Hoja de calculo financiero, incluyendo proyecciones.

e Informe de calificacion de riesgo por una entidad calificadora autorizada por
ASFI e inscrita en el RMV.
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11.4.

11.5.

Informe legal.

Términos y condiciones indicativos de la operacién.

Una vez evaluada esta informacion, el Comité de Inversidon aprobara o
rechazara la operacion.

Condiciones previas a la adquisicion del valor objeto de la inversidn. En
concordancia con el objeto del Fondo de acercar a los EOIls al mercado de
valores, la Sociedad Administradora exigira al EOl que se comprometa y que
este compromiso (covenant) conste expresamente en el acta del maximo
6rgano que aprueba la emisidén, que en un plazo determinado se registre en
el RMV y asi pueda, de acuerdo a las condiciones de mercado, emitir valores
de oferta publica.

Respecto al plazo para el registro en el RMV, debera establecerse segun el
siguiente cuadro:

Cuadro 19: PLAZOS PARA EL REGISTRO EN RMV

Plazo de emision del Plazo para registrarse
valor objeto de inversion en RMV
De 1 a 5anos No aplica
60 meses a partir de la
De 5 afios adelante fecha de emisién del
valor

ELABORACION PROPIA.

En caso de incumplimiento a los plazos para el registro en el RMV, el
compromiso establecera una multa por incumplimiento de 0.10% respecto al
capital impago del valor objeto de inversion que se pagara en favor del Fondo
y la prohibicién para la Sociedad Administradora de realizar nuevas
operaciones con ese EOI hasta que cumpla con el registro en el RMV.

Documentacion y adquisicion del valor u otro activo objeto de la
inversion. En el caso de que la operacion haya sido aprobada, la
documentacion a utilizar sera la que corresponda segun las disposiciones
legales del Cédigo Civil, Codigo de Comercio, Ley del Mercado de Valores y
cualquier otra normativa aplicable.

Dentro la verificacion previa a la adquisicion del valor objeto de la inversidon

y que debera ser presentada a Capital + SAFI S.A. de manera oportuna, se
debera tomar en cuenta al menos lo siguiente:
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e Documentos legales pertinentes, escrituras, registros, poderes,
declaraciones juradas, titulos, autorizaciones relacionadas a la facultad
para contraer obligaciones y certificados.

e Documentacion correcta para la transaccion especifica.
e Aprobaciones y firmas necesarias.

e Visto bueno del area legal.

e Contabilizacién y registro correspondiente.

e Declaracion Unilateral de Voluntad (cuando corresponda) y/o Acta de la
Junta Extraordinaria de Accionistas (u 6rgano equivalente) en la que
consta la aprobacion de las caracteristicas, términos y condiciones
necesarios para realizar la operacion y que son las caracteristicas, términos
y condiciones bajo los cuales serd emitido el valor. Estas caracteristicas,
términos y condiciones enunciativamente podran ser:

Monto de la inversion.

Plazo.

Forma de pago.

Tasa de interés.

Garantias, cuando apliquen.

Resguardos (covenants. Ver ejemplo de covenants Anexo 2)
positivos, negativos y financieros, cuando apliquen.

Hechos de Incumplimiento y Hechos Potenciales de
Incumplimiento, cuando apliquen.

o Especificacion de las caracteristicas.

o Otros.

o 0O 0O O O O

o

11.6. Una vez satisfechos los requisitos dispuestos, la Sociedad Administradora
dispondra del desembolso del dinero objeto de la inversion por parte del
Fondo a contra entrega del valor emitido, objeto del financiamiento por parte
del EOL.

ARTiCULp 12.- PERFIL DE LOS VALORES EN LOS QUE SE REALIZARA LA
INVERSION

Las inversiones se estructuraran de acuerdo a los requerimientos y necesidades
financieras de cada EOIl y de la evaluacidn de riesgo correspondiente, segun las
condiciones definidas por la Sociedad Administradora para su emision. Las
operaciones seran disefiadas y estructuradas haciendo especial énfasis en la
capacidad de pago y tomando en cuenta factores como: tipo de emisor, producto,
moneda, formas de pago y plazo, condiciones de mercado y otras.
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ARTICULO 13.- MANTENIMIENTO DE LA INVERSION EN LOS EOIs: EVALUACION
POSTERIOR, MONITOREO, HECHOS POTENCIALES DE INCUMPLIMIENTO Y
HECHOS DE INCUMPLIMIENTO, COBRANZA POR LA VIA EJECUTIVA,
PROCEDIMIENTO EN CASO DE DETERIORO DE LA CALIDAD DE LA INVERSION

Mientras este vigente la inversidn por parte del Fondo en el EQI, éste ultimo se
sujetara a los compromisos financieros y restricciones a los que se comprometié al
momento de hacer su emisién y que deberan constar en los documentos legales de
la emision.

En concordancia a las caracteristicas particulares del Fondo, es necesario mantener
slempre una permanente comunicacion y realizar seguimientos peridédicos al EOI
mientras la inversidn este vigente. Las siguientes, son algunas de las modalidades
de control que se utilizaran:

13.1. EVALUACION POSTERIOR

Para las inversiones en instrumentos sin oferta publica, se realizard un analisis
cuantitativo y cualitativo para evaluar el desempefio de cada EOI, de manera
trimestral, transcrito en un informe de desempefio que detalle la posicidn
competitiva, situacion comercial, solvencia financiera y perspectivas futuras del EOI
dentro de su rubro de actividad. A este informe debera acompafar necesariamente
el informe trimestral de la entidad calificadora de riesgo.

St bien la periodicidad del seguimiento que se realizara a los EQls sera de manera
trimestral, mensualmente se llevara a cabo una recopilacion de hechos relevantes
para el Fondo respecto de las actividades que realiza cada EOI. Asimismo,
eventualmente, podran surgir situaciones particulares que determinaran una
atencidn especifica para cada caso de los EOls.

La evaluacion trimestral se pondrda en conocimiento del RCP, y la informacidn
mensual al Participante.

13.2. MONITOREO, HECHOS POTENCIALES DE INCUMPLIMIENTO Y
HECHOS DE INCUMPLIMIENTO

La Sociedad Administradora, por cuenta del Fondo, tendra especial cuidado en
identificar en forma temprana los problemas que pudieran experimentar los EQls y
recomendar las acciones necesarias para manejar los mismos antes de que afecten
la calidad crediticia de estos ultimos. En el mismo sentido, se realizaran monitoreos
permanentes para observar el cumplimiento de los compromisos asumidos en la
emision.
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A continuacion se detallan las situaciones que ameritan medidas correctivas o de
gjecucidon y que asimismo deberan constar en los documentos accesorios a la
emision, cuando corresponda.

13.2.1. HECHOS POTENCIALES DE INCUMPLIMIENTO

Significaran todos los hechos que consten en la documentacién accesoria a la
emision (cuando apliquen) y que de no ser corregidos en el Periodo de Correccion,
se convierten en un Hecho de Incumplimiento.

13.2.1.1. NOTIFICACION DEL HECHO POTENCIAL DE
INCUMPLIMIENTO

Significara la notificacion que la Sociedad Administradora, efectde al Emisor Objeto
de Inversidn, con copia al Representante Comun de Participantes, dentro de los siete
dias calendario de conocido el hecho, dando cuenta de la existencia de un Hecho
Potencial de Incumplimiento, momento a partir del cual correra el periodo de
correccién (ver siguiente punto).

13.2.1.2. PERIODO DE CORRECCION

Significara el periodo que el EOI cuenta a partir de la Notificacion del Hecho
Potencial de Incumplimiento por parte de la Sociedad Administradora para subsanar
el Hecho. El Periodo de Correccion aplicable para cada hecho potencial de
incumplimiento sera definido por la Sociedad Administradora a su exclusivo criterio
a partir de tres dias habiles administrativos, con la facultad de ampliar dicho periodo
dependiendo cada caso.

13.2.2. HECHOS DE INCUMPLIMIENTO

Significan todos aquellos hechos definidos en la documentacién accesoria de la
emision, que implican un no cumplimiento a uno 0 mas compromisos asumidos por
el EOI, mismos que no estan sujetos a un Periodo de Correccion. Asimismo, seran
todos aquellos Hechos Potenciales de Incumplimiento que no hayan sido
subsanados en el Periodo de Correcciéon si hubiere. Cualquier Hecho de
Incumplimiento faculta a la Sociedad Administradora a exigir el pago inmediato de
la totalidad de la obligacién y/o la ejecucidon de la operacion.

13.2.2.1. NOTIFICACION DEL HECHO DE INCUMPLIMIENTO

Significa la notificacidon, que la Sociedad Administradora efectue al EOI por escrito,
dentro de los siete dias calendario de conocido el Hecho de Incumplimiento, dando
cuenta de la existencia del mismo debiendo exigir el pago total de la obligacion, en
el caso que corresponda.
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13.3. COBRANZA POR LA VIA EJECUTIVA Y ACELERACION DEL PAGO DE LA
OBLIGACION

En la documentacién accesoria a la emision del valor objeto de la inversion, se
deberan definir qué actos y/u omisiones por parte del EOI se constituyen en eventos
de no pago (default) o incumplimiento, y el reconocimiento que tiene el Fondo de
acelerar el pago de la obligacion, en los casos que corresponda.

En el caso de incumplimiento o falta de pago, el Fondo procedera a cobrar la
obligacidon mediante la accion ejecutiva.

13.4. PROCEDIMIENTO EN CASO DE DETERIORO DE LA CALIDAD DE LA
INVERSION

Para mantener una buena calidad en las inversiones del Fondo, Capital + SAFI S.A.
realizara seguimientos periddicos de las inversiones (al menos trimestrales),
prestando atencion a las sefiales de alerta que permitan remediar cualquier situacion
de deterioro de las mismas.

Algunas sefales de alerta son las siguientes:

e Factores externos (politicos, econdmicos, sociales, tecnologicos, legales,
climaticos, etc.) que afecten directamente al sector en el que opera el EOI.

e Disminucion significativa en la generacidn de ingresos, flujo de caja, y/o
utilidades.

e Cambio significativo en la estructura de su capital.

e Incumplimiento de cualquiera de sus obligaciones con acreedores y/o
proveedores.

e Amenazas competitivas dentro del sector del EOI.

e Problemas laborales.

e Incumplimiento de los resguardos (covenants) financieros, positivos y
negativos, establecidos en la documentacion legal de la emision del EOL.

e Disminucion de la calificacion de riesgo (downgrade) del EOI.

e Deterioro de otros indices de solvencia.

e Otros que la Sociedad Administradora considere relevante.

La periodicidad del seguimiento que se realizara a los EOls sera dictada por cada
situacion en particular pero al menos de manera trimestral (con cierre a marzo, junio,
septiembre y diciembre).

Las sefales de alerta deben permitir la realizacion de un plan de accidn de ejecuciéon
inmediata. Este plan de accién sera elaborado por el area de Finanzas Corporativas
ya probado por el Comité de Inversion y debera contener minimamente los
sigulentes aspectos:
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e Diagnéstico del problema.

e Consideracién de medidas correctivas por parte del Comité de Inversion.

e Requerimiento a la EOI de informacién especifica sobre la cuestion que
origind la sefal de alerta y solicitud de un plan de accién para solucionar
dicha situacion.

e Desarrollo de una estrategia de salida o de mantenimiento, orientada a
mejorar la situacién del Fondo respecto a otros acreedores o
inversionistas, negociar los planes de pago, incorporar mejoras de calidad
de inversidn (credit enhancements), ej.. garantias adicionales o tomar
otras medidas que protejan los intereses del Fondo.

e Evaluacion de la capacidad de pago del EOI.

CAPITULO Il
DE LA POLITICA DE INVERSION:
CONCENTRACION DE RIESGOS

ARTICULO 14. LIMITES DE INVERSION

Para evitar concentraciones de riesgo no deseadas, y de acuerdo a la filosofia de
inversion del Fondo, se ha definido una politica con una adecuada distribucién de
resgos.

Para ello, se han definido limites de financiamiento por segmento, por tipo de
institucidn, por emisor, por calificacion de riesgo, por plazo y por moneda, de
acuerdo a los parametros financieros y limites de manejo de portafolio por tipo de
inversidon que adopta la Sociedad Administradora. Estos limites deben aplicarse al
momento de hacer la inversion.

Debe tomarse en cuenta que los limites establecidos en el presente articulo se
definen considerando el Mecanismo de Estabilizacidon que se detalla en el articulo
15 de mas adelante. Es decir, los limites detallados a continuacion se calculan sobre
el total de cartera del Fondo, incluido el monto constituido como Mecanismo de
Estabilizacion.

Los limites han sido definidos también de acuerdo a la etapa de vida en la que se
encuentra el Fondo. Se han definido tres etapas sucesivas en la vida del Fondo:

e Primera etapa: Desarrollo (desde Inicio de Actividades, hasta concluido el

24vo mes)

e Segunda etapa: Consolidacion (del 25avo mes hasta concluido el 174avo
mes)

e Tercera etapa: Salida (del 175avo mes hasta la conclusion de vida del
fondo)
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Dado que el inicio de actividades del Fondo es al dia siguiente habil de la colocacion
de la primera cuota de participacidon, la Sociedad Administradora empezara a
trabajar en la construccidon de su cartera en instrumentos sin oferta publica desde
ese dia, debiendo informar de los avances al inversionista de manera periddica y
oportuna, sin perjuicio de la demas informacion que le debe remitir.

14.1. LIMITES POR TIPO DE INSTRUMENTO

Se tomaran los siguientes limites por tipo de instrumento:

Cuadro 20: LIMITES POR TIPO DE INSTRUMENTO

Respecto al total de la cartera del Fondo

publica en EOIs

0% (3ra etapa)

Tipo de inversién Limite Tactico Objetivo Limite Tactico
P Minimo Estratégico Maximo
0% (1ra etapa) 100% (1ra etapa)
Instrurne.ntos de oferta 20% (2da etapa) 50% 60% (2da etapa)
publica locales
0% (3ra etapa) 100% (3ra etapa)
_ 0% (1ra etapa)
Instrumentos sin oferta 40% (2da etapa) 50% 80%

ELABORACION PROPIA

Asimismo, la Sociedad Administradora, para la cartera en instrumentos sin oferta
publica, debera observar las siguientes emisiones por tipo de emisor:

Cuadro 21: TIPO DE EMISION SEGUN EMISOR

Tipo de emisor

Tipo de emision

o Sociedades
Limitada

o Sociedades Andnimas
de Responsabilidad

Bonos sin oferta publica

o Sociedades
Limitada

o Sociedades Anonimas
de Responsabilidad

Pagarés sin oferta publica

ELABORACION PROPIA
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El objeto de las inversiones en instrumentos sin oferta publica sera el de financiar las
necesidades de capital de inversiones de los EOIs con un plazo maximo hasta la
fecha de finalizacién del Fondo menos 180 dias calendario, que les permitan ampliar
sus capacidades de planta y/o incorporar tecnologias mas avanzadas que
contribuyan a mejorar su eficiencia operativa. El Fondo podra financiar también
capital de operaciones, hasta un maximo de 540 dias.

En ningln caso los recursos podran utilizarse para otros fines diferentes a los
mencionados. Al efecto, el EOI debera utilizar dichos recursos en el plazo de hasta
180 dias calendario de recibidos los mismos, o de acuerdo al plazo dictado en su
Flujo de Inversion, e informar de su uso a Capital + SAFI, dentro de los siguientes 15
dias calendario.

En el caso de recambio de pasivos se seguira el siguiente procedimiento:

() Empresas grandes: el EOl debera presentar a Capital + SAFI la certificacion de la
liquidacion del pasivo refinanciado, dentro de los 15 dias calendario de realizado el
desembolso.

(i) Empresas medianas y pequefas: Una vez que la empresa haya cumplido con
todos los requisitos dispuestos para el desembolso del dinero objeto de la inversion,
la Sociedad Administradora realizara el abono directamente al acreedor por cuenta
del EQL.

El financiamiento para capital de operaciones no podra ser mayor al 75% del valor
del Fondo, mientras el financiamiento para capital de inversiones no podra exceder
el 60% del valor del Fondo.

La SAFI utilizara, para verificar el destino de los fondos de los valores sin oferta
publica que hagan parte de su cartera, enunciativamente, todas o algunas de las
siguientes herramientas:

e Certificacion de auditores externos, cuando corresponda.

e Declaraciones juradas del EOI, adjuntando la documentacién probatoria
(técnica, financiera y legal) correspondiente.

e Implementacién de causales de aceleracién, cuando corresponda, en caso de
fraude o malversacion de los fondos.

e Visitas de campo programadas y no programadas. Las visitas programadas
deberan ser realizadas por Capital + SAFI S.A. por lo menos una vez al afio y
en funcién a los plazos establecidos en el presente reglamento interno con
relacion al destino de los fondos.
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14.2. LIMITES POR CALIFICACION DE RIESGO®

Toda inversion realizada por el Fondo necesariamente deberd contar con una
calificacion de riesgo de una entidad calificadora de riesgo autorizada por la ASFI.

Para efecto de los limites de calificacion de riesgo, se considerara la calificacion
otorgada al emisor. Sin embargo, en los casos en que la emisién contenga
caracteristicas especiales, se requerira una calificacion al instrumento.

En el caso de tener calificaciones con mas de una entidad calificadora autorizada,
siempre se tomara en cuenta la menor como criterio de inversién.

Las inversiones realizadas en mercados internacionales deben cumplir estrictamente
la normativa dispuesta para tal fin segun la Seccion 3, Capitulo VI, del Reglamento
para Sociedades Administradoras de Fondos de Inversiéon y de los Fondos de
Inversion, contenido en el Titulo |, Libro 5° de la RNMV.

Los limites por calificacion de riesgo definidos sobre el total de la cartera del Fondo
son los siguientes:

Cuadro 22: LIMITE POR CALIFICACION DE RIESGO

Respecto al total de la cartera del Fondo

Calificacién Limit,e Téctico Objefiv.o Limitfe '!'éctico
Minimo Estratégico Maximo

AAA o Riesgo 100% (1ra etapa)
Soberano 20% 40% 50% (2da etapa)
100% (3ra etapa)

N-1 0% 10% 50%

N-2 0% 10% 10%
100% (1ra etapa)
AA3 a AAl 0% 20% 50% (2da etapa)

60% (3ra etapa)
35% (1ra etapa)
A3 aAl 0% 10% 60% (2da etapa)
17% (3ra etapa
17% (1ra etapa
BBB3 a BBB1* 0% 10% 20% (2da etapa)

17% (3ra etapa)

)
)

6 Las calificaciones de Riesgo seran contratadas y pagadas por cada EOI.
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* En las tres etapas debera mantenerse un limite maximo de 10% en BBB3.

ELABORACION PROPIA

En caso de ocurrir un ascenso (upgrade) en la calificacion de riesgo de algun
emisor y como resultado se registre un exceso en los limites establecidos, este
hecho no se tomara como incumplimiento.

14.3. LiMITES POR EMISOR

Los limites maximos de inversidbn por emisor, estaran determinados por la
calificacion de riesgo o el tamafio del patrimonio de la institucion. La Sociedad
Administradora establece los siguientes limites por emisor calculados sobre el total
de cartera del Fondo, segun calificacién de riesgo y patrimonio neto:

e Riesgo soberano: Hasta 100% respecto al total de la cartera del
Fondo.

e AAA: Hasta 28% respecto al total de la cartera del Fondo.
e AA3 a AAl, Hasta 22% respecto al total de la cartera del Fondo.

e A3 a Al, Hasta 14% respecto al total de la cartera del Fondo o el
50% del Patrimonio Neto del emisor, el menor de los dos.

e BBB3 a BBB1: Hasta 12% respecto al total de la cartera del Fondo, o
el 40% del Patrimonio Neto del emisor, el menor de los dos.

e N-1: Hasta 14% respecto al total de la cartera del Fondo.

e N-2: Hasta 12% respecto al total de la cartera del Fondo, o el 40%
del Patrimonio Neto del emisor, el menor de los dos.

En el caso que una emisidn incorpore caracteristicas especiales que mejoren su
calidad crediticia, se tomara en cuenta la calificacién de la emisién para efectos de
los limites del presente punto.

St un emisor recibe un financiamiento y posteriormente repaga el mismo, podra
nuevamente acceder a recursos del Fondo, siempre y cuando no exceda los limites
descritos anteriormente.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo podra adquirir hasta el 100% de una emision,
st esta mantiene consistencia con la Politica de Inversion.

Estos limites podran ser modificados en funcion a la demanda, situacién de mercado
u otros, en consulta previa a la Asamblea General de Participantes, con comunicacién
a la BBV S.A.y a la ASFI.

37



14.4. LIMITES POR SECTOR

Para mantener la coherencia del objeto del Fondo, éste no podra invertir mas del
40% del total del valor de su cartera, solo en un sector de la industria manufacturera,
para asi permitir que todos los sectores puedan participar del Fondo.

14.5. LIMITES PARA POSICIONES EN OTRAS MONEDAS

El Fondo podra tomar posiciones en doélares estadounidenses (USD) hasta un 22%
respecto al total de cartera del Fondo. Para fines de registro y valoracion, la
convertibilidad se realizarda al tipo de cambio oficial de compra para délares
publicados por el BCB.

14.6. GESTION DE INVERSION DE OFERTA PL'J,BLICA Y DE TESORERIA,
LIMITE DE LIQUIDEZ, PLAZOS Y APLICACION DE TASAS VARIABLES

14.6.1 GESTION DE INVERSION DE OFERTA PUBLICA Y DE TESORERIA
Considerando que a partir de la Segunda Etapa se cuenta con un limite maximo en

liquidez, a continuacidon de definen los limites de gestion de tesoreria aplicables a la
Segunda Etapa, para la cartera de oferta publica:
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Cuadro 23: GESTION DE INVERSION DE CARTERA PUBLICA

Respecto al total de la cartera de oferta
publica del Fondo

Tipo de inversion Limite Maximo
Valores emitidos por el o

Estado boliviano 100%

Depositos a Plazo Fijo 100%

Bonos de largo plazo 60%

Otros valores bursatiles 50%

Pagare‘s _en Mesa de 10%
Negoclaclon

ELABORACION PROPIA

14.6.2 LIMITE DE LIQUIDEZ

Con el proposito de construir un portafolio con inversiones hasta vencimiento (buy
and hold), no se prevé la necesidad de mantener un porcentaje elevado de Liquidez
en la mayor parte de la vida del Fondo. En ese sentido, la Politica de Inversién
establece los siguientes limites definidos segun la etapa de vida del Fondo:

Cuadro 24: LIMITES PARA LIQUIDEZ

Respecto al total de la cartera del Fondo

‘ Limite Tactico Objetivo Limite Tactico
Item P P L.
Minimo Estratégico Maximo
100% (1ra etapa)
Liquidez 0% 0% 7% (2da etapa)
100% (3ra etapa)

ELABORACION PROPIA

La liquidez deberd mantenerse en todo momento en instituciones financieras con
una calificacion de riesgo no menor a AA3.

14.6.3 PLAZOS Y APLICACION DE TASAS VARIABLES

El plazo maximo de las inversiones en instrumentos sin oferta publica del Fondo sera
hasta la fecha de finalizacién del Fondo, menos 180 dias calendario, salvo casos de
Fuerza Mayor y ejecuciones judiciales. Asimismo, el Fondo considerara invertir en
instrumentos con tasa variable en funcion a diferentes tasas referenciales, como ser:
la tasa LIBOR a 180 dias, o tasa TRE en bolivianos o tasa TRE en doélares
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estadounidenses, cuando realice inversiones mayores a tres afios, o podra utilizar

una combinacidon de tasas fijas y tasas variables.

Respecto a las inversiones en instrumentos de oferta publica, la Sociedad

Administradora observara los siguientes limites durante la Segunda Etapa:

Cuadro 25: GESTION DE INVERSION SEGUN PLAZO DE CARTERA PUBLICA

Respecto al total de la cartera del Fondo
Limite .- Lo I
Plazos de vida Tactico Objefw.o lelt? '!'acttco
P Estratégico Maxumo
Minimo
Menor a un aho 0% 30% 100%
MNas de 1 afio hasta 7 0% 20% 40%
anos
Mayor a 7 afios 0% 0% 15%

ELABORACION PROPIA

14.7. PROCEDIMIENTO PARA EL TRATAMIENTO DE INCUMPLIMIENTOS
EN LIMITES DE INVERSION

En caso de detectarse un incumplimiento en los limites establecidos en el presente
Reglamento Interno por causas no atribuibles a la Sociedad Administradora y otras,
se informard al respecto al RCP dentro de los siguientes 7 dias calendario de
conocido el hecho, y se procedera de la siguiente manera:

Para incumplimientos en los limites relacionados a instrumentos de oferta
publica, éstos deberan ser regularizados en un plazo de 90 dias calendario,
computables a partir de la fecha en que se incumplio el limite.

Para incumplimientos en los limites relacionados a instrumentos sin oferta
publica, se debera elaborar un plan de accion dentro de los siguientes 30 dias
calendario de conocido el hecho para permitir regularizar este
incumplimiento en los siguientes 180 dias calendario.

En el caso de que, transcurridos los plazos anteriores, no se haya podido
regularizar los incumplimientos, se convocara inmediatamente a la AGP para
el tratamiento de esta situacion.

ARTICULO 15.- MECANISMO DE ESTABILIZACION

15.1. MECANISMO DE ESTABILIZACION
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Este mecanismo se implementa en la politica de inversién del Fondo respecto a la
necesidad de contar con un mecanismo de estabilizacion del valor de la cuota y
cobertura para las inversiones en valores sin oferta publica.

Debe considerarse que los valores que formaran parte del Mecanismo de Estabilizacion
o Cobertura, si bien se encuentran dentro el cumplimiento de limites de inversién
descritos en el articulo 14 del presente Reglamento, dichos valores estaran claramente
individualizados y separados de la gestidén de tesoreria y de la cartera de valores sin
oferta publica del Fondo, porque su objeto es exclusivamente el de estabilizar el valor
de la cuota y respaldar la calidad crediticia de la cartera del Fondo. Para tal efecto, en
los siguientes diez dias calendario de constituido este mecanismo, la Sociedad
Administradora estara obligada a informar al Regulador acerca de los valores que lo
conforman. Asimismo actualizara esta informacidén cada vez que se produzcan cambios.

Dentro de los sesenta dias calendario posteriores al inicio de actividades del Fondo, se
constituird un Mecanismo de Estabilizacion de al menos 10% del valor total de la cartera
del Fondo que necesariamente sera invertido de la siguiente manera:

+ Calidad crediticia de los valores: Riesgo Soberano, AAA o N-1.
* Plazo maximo de los valores: 364 dias.
 Moneda: Bolivianos y/o Délares estadounidenses

15.1.1. PROCEDIMIENTO

Una vez que se ha establecido el Mecanismo de Estabilizacién o Cobertura, se seguira
el siguiente procedimiento:

Paso 1: Dentro del monitoreo posterior a la inversidn que la SAFI realizara (ver articulo
13, punto 13.1 del presente documento), se prestara especial atencién a las
sefales de deterioro en la calificacion de riesgo de las inversiones del Fondo
cada vez que se produzcan.

Paso 2: Ante la presencia de un deterioro en la calificacién de riesgo de una determinada
emision (downgrade), dentro de los siguientes 30 dias el Fondo, de acuerdo al
cuadro del punto 17.2, articulo 17 de mas adelante, desinvertira la porcion de
valores que componen el Mecanismo de Estabilizacion en un monto equivalente
al factor de previsién descrito en el cuadro mencionado, e invertira dicho monto
en valores cuyo vencimiento sea de 728 dias o mayor, sin necesidad de pasar
por el Comité de Inversidn, para mejorar la cobertura de la cartera de valores
sin oferta publica.

En caso de que, por condiciones de mercado, no se pueda cumplir este
procedimiento, se actuara en consulta con la AGP.
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AIRTiCULO 16.- COBERTURAS ADICIONALES PARA LA CARTERA SIN OFERTA
PUBLICA

Para

la cartera de instrumentos sin oferta publica, y que tenga una calificacion de

riesgo inferior a A3, el Fondo debera exigir a cada EOI una cobertura apropiada con
el objeto de mejorar su calificacion de riesgo, pudiendo ser cualquiera de las
siguientes, o una combinacién de las mismas:

Exigencia de un colateral por un porcentaje o la totalidad de la emision. Este
colateral debera seguir, en lo que corresponda, lo establecido en los articulos
898, 899, 900 y 901 del Codigo de Comercio y necesariamente debera constar
en la documentacién accesoria de la emision.

Aval. El aval debera constar por escrito en el valor emitido y seguir las
estipulaciones de los articulos 558 al 563 del Coédigo de Comercio, en lo
aplicable.

Fondos de liquidez. El Fondo de liquidez estara conformado por cuentas
bancarias (cajas de ahorro, cuentas corrientes o depdsitos a plazo fijo), por un
porcentaje del tamafio de la inversion. Los recursos del fondo de liquidez
deberan estar pignorados a favor de Sembrar Productivo FIC. Estos fondos
deberan mantenerse en entidades financieras legalmente constituidas en el
pals, con una calificacion de riesgo minima de AA2.

Polizas de caucién o boletas de garantia, emitidas por compaiiias aseguradoras
o linstituciones financieras legalmente establecidas en el pais, con una
calificacion de riesgo minima de AA2.

Cuentas recaudadoras, en las que se depositen los recursos provenientes de las
ventas del EOI, para cubrir total o parcialmente los pagos que debe realizar el
EOl a Sembrar Productivo FIC. En caso de existir excedentes, estos seran
devueltos al EOIl en forma inmediata.

ARTICULO 17.- RESTRICCIONES DE INVERSION

De acuerdo a la politica del Fondo, se aplicaran las siguientes restricciones en
resguardo de la calidad del portafolio de inversiones:

No seran elegibles los EOls que forman parte de la cartera de inversiones sin
oferta publica de Sembrar Alimentario FIC, si es que el destino de los fondos
obtenidos en la colocacién de los valores sin oferta publica fuere el mismo.

Solo si el destino fuere diferente, recién se podra considerar hacer inversiones
en instrumentos sin oferta publica de EOIs que participen de otros fondos
administrados por la SAFI.

No se invertira en instrumentos de renta variable.
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No se invertird en valores emitidos por EOIs que no cuenten con estados
financieros auditados por una firma de reconocido prestigio nacional y a
satisfaccion de la Sociedad Administradora. Asimismo, no se invertiran en
valores emitidos por EOIs que tengan adeudos sin resolver con Impuestos
Internos, AFPs y Cajas de Seguridad Social y/o el sistema financiero nacional.
No se podra invertir en instrumentos emitidos o garantizados por personas
vinculadas a la Sociedad Administradora, segun la definicidn establecida por
la Ley del Mercado de Valores N° 1834, excepto en los casos que la Asamblea
General de Participantes apruebe.

El Fondo no realizara inversiones en Valores emitidos sin oferta publica de
emisores cuyos accionistas o duefios, se encuentren vinculados
patrimonialmente con la Sociedad Administradora cualquier sea su
participacion incluso los directores, ejecutivos, administradores, miembros
del Comité de Inversiones, incluso con sus conyuges y familiares dentro del
segundo grado de consanguinidad y segundo por afinidad, ya sea directa o
indirectamente. Para el efecto, la Sociedad Administradora, debera, llenar un
formulario para las inversiones sin oferta publica en el cual los directores,
ejecutivos, administradores, miembros del Comité de Inversiones y en general
cualquier funcionario de la Sociedad Administradora, declare a sus conyuges
y familiares dentro del segundo grado de consanguinidad y segundo por
afinidad, ya sea directa o indirectamente.

No se podra realizar inversiones con plazos superiores a 360 dias, en valores
sin Oferta Publica de EOIs inscritos en el Registro del Mercado de Valores de
ASFI (a partir de la fecha de la AGP que aprueba la presente restricciéon).

ARTICULO 18.- METODO DE VALORACION DEL FONDO

18.1. INSTRUMENTOS DE OFERTA PUBLICA

Estos instrumentos seran valorados de acuerdo a la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores, Libro 8, normas complementarias y/o cualquier otra disposicién
emanada por el ente regulador.

18.2. INSTRUMENTOS SIN OFERTA PUBLICA

Tales instrumentos seran valorados a su precio de curva en funcién a la tasa nominal
de adquisicidon hasta su vencimiento. En el caso de tasa variable se deberan

descontar los flujos futuros a la ultima tasa vigente.

Se aplicara una prevision cuando ocurra cualquiera de los siguientes eventos:

Cuando se cumpla el primer aniversario de vida de cada instrumento en la
cartera del Fondo, la previsidn se aplicara al precio de curva en dicha fecha
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de acuerdo al factor de prevision definido en el cuadro siguiente, en funcion
a la calificacion de riesgo y al plazo restante de vida del instrumento.

De acuerdo al plazo de vida restante segun el cuadro siguiente, la prevision
se aplicara al precio de curva en dicha fecha.

Cuando exista un cambio en la calificacién de riesgo de la inversion, la
prevision se aplicara al precio de curva en dicha fecha.

En caso de existir un deterioro en la calificacidn de riesgo de la inversion antes
de cumplirse el primer aniversario de vida del mismo, se efectuara la prevision
correspondiente segun el cuadro siguiente.

En caso de una mejora en la calificacion de riesgo, cambio de rango de plazo,
liquidacion anticipada, venta o vencimiento, si existiera un saldo registrado
como prevision del valor en cuestion, se debera efectuar la reversidon segun
corresponda.

La prevision vigente al término de vida del Fondo sera revertida a la liquidacion del
mismo.

Cuadro 26: PREVISION DE ACUERDO A LA CALIFICACION Y PLAZO

PLAZO DE VIDA RESTANTE DEL INSTRUMENTO

De360a | De 721 a [De 1081 a|De 1441 a|De 1801 a|De 2161 a|De 2501 a|De 2881 a|De 3241 a|De 3601 a | De 3961 a|De 4321 a|De 4681 a|De 5041 a
720 dias | 1080 dias | 1440 dias | 1800 dias | 2160 dias | 2500 dias | 2880 dias | 3240 dias | 3600 dias | 3960 dias | 4320 dias | 4680 dias | 5040 dias | 5400 dias

AAA 0.000%|  0.008%|  0.029%| 0.084%| 0.163%| 0249%| 0359%| 0.510%| 0.669%| 0.854%|  1.012% 114%|  1280%|  1321%
AA+ 0.035%|  0.107%|  0.174%| 0287%| 0456%| 0.651%| 0.857%| 1077%| 1294%| 1546%| 1810%| 2079%|  2352%|  2.580%)
AA 0.070%|  0.205%|  0319%|  0.489%|  0.748% 1053%|  1354%|  1644%| 1919%|  2.237%|  2.608%|  3.015%|  3.424%|  3.838%
AA- 0.078%|  0.233%|  0407%|  0.629%|  0.913% 1236%|  1565%|  1.890%|  2217%|  2.572%|  2.969%|  3.388%| 3.793%| 4.199%
A+ 0.087%|  0.262%|  0496%|  0.768%|  1.079% 1419%|  1777%|  2136%|  2.515%|  2.907%|  3.330%|  3.762%| 4.162%|  4.560%
A 0.095%|  0.290%|  0.584%|  0.908%|  1244% 1602%|  1988%| 2382%| 2813%| 3.242%|  3.691%|  4.135%| 4531%| 4.921%
A- 0.161%|  0482%|  0905%|  1365%|  1850%|  2348%|  2.852%|  3.367%|  3.916%| 4464%| 5016%|  5565%|  6.086%|  6.582%|
BBB+ 0.227%|  0.675%|  1225%|  1.823%|  2455%| 3.093%| 3.717%|  4352%| 5018%|  5.685%|  6340%|  6.994%|  7.642%|  8.243%|
BBB 0.293%|  0.867%|  1.546%| 2.280%| 3.061%| 3.839%| 4581%| 5337%| 6.121%| 6907%|  7.665%| 8424%|  9.197%|  9.904%|
BBB- 0.652%|  1.664%|  2.818%|  4.040%| 5260%| 6444%|  7.542%| 8633%| 9.721%| 10.837%| 11.862%| 12.890%| 13.914%| 14.840%)|
BB+ 1010%|  2461%|  4.090%|  5799%|  7459%|  9.049%| 10.503%| 11.929%| 13.322%| 14.768%| 16.059%| 17.356%| 18.631%| 19.777%
BB 1369%|  3.258%|  5362%|  7.559%|  9.658%| 11.654%| 13.464%| 15225%| 16922%| 18.698%| 20.256%| 21.822%| 23.348%| 24.713%
BB- 2699%|  6.155%|  9.650%| 12.902%| 15.834%| 18503%| 20.959%| 23.166%| 25.178%| 27.093%| 28.832%| 30.521%| 32.138%| 33.628%|
B 4.028%| 9.051%| 13.937%| 18.245%| 22.009%| 25351%| 28453%| 31107%| 33434%| 35488%| 37.407%| 39.220%| 40.928%| 42.543%
B- 9.361%| 16.742%| 22.729%| 27.600%| 31.645%| 34.886%| 37.608%| 39.986%| 42.186%| 44.175%| 46.116%| 47.987%| 49.712%| 51.446%|
C 14.694%| 24432%| 31521%| 36954%| 41280%| 44421%| 46.762%| 48.864%| 50.937%| 52.862%| 54.825%| 56.754%| 58496%| 60.348%|
D 100.00%|  100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%| 100.00%|

ELABORACION PROPIA

18.2.1. VALORES EMITIDOS Y NEGOCIADOS A DESCUENTO O SIN CUPONES

El precio de los Valores emitidos a descuento o sin cupones se obtiene utilizando la
siguiente féormula:

VF,
P
1+TRA* ——
360
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Dénde:

Pi: Precio de la Inversion i en el dia t de calculo

VFi.: Valor Final de la Acreencia i en la fecha de vencimiento

TRA: Tasa de Rendimiento de Adquisicidon

Pl: NUumero de dias entre la fecha de calculo y la fecha de vencimiento

VE:VL*(HTRA*;;ZO]

Dénde:

VF, =  Valor Final o valor al vencimiento del Valor i

VI, = Valor Inicial del Valor i en la fecha de emisién.

TRA = Tasa de Rendimiento de Adquisicién.

Pl = Numero de dias entre la fecha de emision y la fecha de vencimiento.

18.2.2. VALORES EMITIDOS A RENDIMIENTO CON CUPONES.
Monto de los cupones.

El monto de cada uno de los cupones de los Valores emitidos a rendimiento con
cupones (Unicos y seriados), se calcularan con base en la siguiente formula de
aplicacion general:

VC-N.( TRA * 1

Dénde:

VC, = Monto del cupdn al vencimiento del mismo (pueden ser intereses
solamente, o capital mas intereses en el caso de prepagos).

VN; =Valor Nominal del Valor i en la fecha de inicio del devengamiento de
intereses del cupdn (o saldo de capital en el caso de prepagos).

TRA= Tasa de Rendimiento de Adquisicién.

Pl=_ Numero de dias entre la fecha inicial de devengamiento de intereses y la
fecha de vencimiento del cupodn.

Valores emitidos a rendimiento con cupones.
Los Valores emitidos a rendimiento con cupones (Unicos y seriados), cuyos cupones

tengan plazos iguales o distintos, deberan ser valorados sobre la base de la siguiente
férmula de aplicacion general
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Dénde:
Pi: Pecio de la Inversién i en la fecha de calculo t
Fc: Monto de los flujos futuros en la fecha de su vencimiento
TRA: Tasa de Rendimiento de Adquisicién (Original)
Pla: Niumero de dias de devengamiento de cada uno de los flujos futuros
n: Nudmero de flujos futuros que rinde la Inversidn

Valores emitidos a tasa de rendimiento variable.

En el caso de valores emitidos a tasa de rendimiento variable, el monto de cada uno
de los cupones pertenecientes a dichos valores, se calculara con base en la siguiente
férmula de aplicacion general:

VC-VN TRV * 1)

Dénde:

VG,

Monto del cupdn al vencimiento del mismo (pueden ser intereses
solamente, o capital mas intereses en el caso de instrumentos
amortizables).

VN; = Valor Nominal del Valor i en la fecha de inicio del devengamiento de
intereses del cupdn (o saldo de capital en el caso de instrumentos
amortizables).

TRV= Tasa de Rendimiento Variable que se calculara en la fecha inicial de
devengamiento de cada cupon hasta su vencimiento, en funcién a la tasa
base de referencia definida en cada caso. Los cupones subsiguientes
deberan calcularse a dicha tasa.

Pl= Numero de dias entre la fecha inicial de devengamiento de intereses y la

fecha de vencimiento del cupén.

Para efectos de la valoracion diaria, toda vez que se conozca una nueva tasa de
rendimiento variable para el calculo de los cupones, se debera utilizar la misma para
fines de valoracion del instrumento, obteniendo el valor presente de los flujos
futuros en funcién a la mencionada tasa. De esta manera el instrumento debera ser
valorado sobre la base de la siguiente formula de aplicacién general:
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Dénde:
Pit: Valor o precio de la Inversion i en la fecha de calculo t
Fc: Monto de los flujos futuros en la fecha de su vencimiento
TRV: Tasa de Rendimiento Variable del cupon vigente
Pla: Numero de dias de cada uno de los flujos futuros
n: Numero de flujos futuros que rinde la Inversion.

18.3. VALOR DE LA CUOTA DE PARTICIPACION

La valoracién se realizara en forma diaria, incluyendo sabados, domingos y feriados,
desde el dia en que el Fondo reciba el aporte de los Participantes. El valor de la cuota
se determinara aplicando la siguiente férmula.

V_VC+LQ+OA—PDPP0VR—0B—CD—GD

NC
Dénde:
V = Valor Cuota del Fondo.
VC = Valor de Cartera del dia, comprende el valor de la cartera valorada de

acuerdo a lo determinado en el presente documento.
Liquidez, comprende el efectivo en caja o cuentas bancarias mas el

devengamiento diario de los intereses obtenidos por este concepto.

OA = Pagos Anticipados y Otros Activos.

PDPPOVR = Premios Devengados por Pagar por Operaciones de Venta en Reporto.

OB = Otras Obligaciones: préstamos bancarios, otros préstamos y obligaciones.

CD = Comisiones del Dia, referidas a remuneraciones percibidas en el dia por la
Sociedad Administradora con cargo al Fondo conforme a lo previsto por el
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y de
los Fondos de Inversion contenido en el Libro 5 de la Recopilacién de Normas
para el Mercado de Valores. GD = Gastos del Dia, referidos a gastos
realizados en el dia por la Sociedad Administradora con cargo al Fondo
conforme a lo previsto por la Normativa para Fondos de Inversion y sus
Sociedades Administradoras y el presente documento.

NC = Numero de Cuotas vigentes del dia.

LQ

La valoracion del Fondo se la realizara en bolivianos y los valores o instrumentos que
se encuentren en moneda distinta a la denominacién del Fondo, seran valorados al
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tipo de cambio de compra para doélares estadounidenses, publicado por el BCB para
la fecha relevante.

La vigencia del valor cuota sera diaria y vencera al final de cada dia.

Los Participantes podran remitirse a la cotizacidén de las Cuotas de Participacion en
las oficinas de la Sociedad o mediante los canales de informacién dispuestos por la
BBV S.A. y la entidad reguladora para el publico en general. La Sociedad
Administradora remitira diariamente a la BBV S.A. y a la entidad reguladora el valor
de la cartera y el valor de la cuota emergente de la valoracion de la cartera del Fondo
para cada dia.

ARTICULO 19.- INDICADOR DEL DESEMPENO DEL FONDO (BENCHMARK)

Se ha determinado el siguiente indicador de desempefio para el Fondo (IDF) medido
en términos porcentuales:

[ /
IDF = (52 ﬁ(l + tLi) — 1) X 15% + <52 15_[( +tBi)—1 | x15% + (52 1_[(1 + tDPFi) — 1) X 20%
[ i=1 i=1 i=
+ /52 15_21(1 + tCE;) — 1\ X 40% + /52 15_21(1 +tCY) -1
\ i=1 / \ i=1

tLi : Promedio simple de tasas de adjudicacion de Subastas Publicas del BCB para los distintos plazos
de Letras del Tesoro en moneda local, de acuerdo a lo publicado por esta entidad para la semana
L

N
5
N

[y

X 10%} X 100

SN— —

Doénde:

tBi : Promedio simple de tasas de adjudicacién de Subastas Publicas del BCB para plazos de emision
menores a 15 afios de Bonos del Tesoro en moneda local, de acuerdo a lo publicado por esta
entidad para la semana (.

tDPFi : Promedio simple de tasas de interés ofertadas para DPFs en el sistema bancario en todos los
plazos en moneda local, de acuerdo a lo publicado por BCB para la semana &

tCEi Promedio simple de las tasas activas del sector bancario para crédito empresarial, pactadas en
moneda local, publicadas por el BCB, correspondientes a la semana ¢

tCYi Promedio simple de las tasas activas del sector bancario para crédito PYME, pactadas en moneda
local, publicadas por el BCB, correspondientes a la semana &

En la eventualidad de que la Sociedad Administradora considere la pérdida de
validez y/o vigencia del benchmark, ésta podra proponer a la Asamblea General de
Participantes un indicador de desempefio alternativo, para su correspondiente
aprobacién previa autorizacion de ASFI.
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En general, el calculo del benchmark (Ver Anexo IV), permitirda determinar el
desempefio del Fondo a la finalizacion de cada gestidn, ast como el calculo de la
comision por éxito para la Sociedad Administradora de acuerdo a lo establecido en
el articulo 23, punto 23.2 del presente documento.

ARTICULO 20.- SUSPENSION DE INVERSIONES POR CONDICIONES DE
MERCADO

La Sociedad Administradora tiene la facultad de suspender temporalmente las
inversiones del Fondo, por un plazo no mayor a cuarenta y cinco (45) dias calendario,
cuando considere que las condiciones del mercado son riesgosas o contrarias al
cumplimiento del objeto de la Politica de Inversion.

La suspension temporal sera comunicada a la ASFI, a quien corresponda y a todos
los Participantes a través de carta u otros mecanismos que establezca la Sociedad
Administradora adjuntando el analisis de situacién que motivd la suspensién de las
inversiones. En caso que esta situacion persistiera por mas de cuarenta y cinco (45)
dias se procederd a convocar a la Asamblea General de Participantes para que
conjuntamente con la Sociedad Administradora, se determine las acciones a seguir.

ARTICULO 21.- PLAZO DEL FONDO Y DE LA CARTERA DE INVERSION

El Fondo tendra un plazo de actividades de 5,400 dias calendario computable desde
el dia de Inicio de Actividades del Fondo, y su cartera de inversion no podra en
ningun caso exceder el plazo de vida del Fondo.

ARTICULO 22.- PAGO DE CAPITAL Y RENDIMIENTOS

En virtud a las caracteristicas propias del Fondo, no se distribuiran rendimientos ni
capital hasta la liquidacion del mismo.

Sin perjuicio de lo anterior, a partir del cuarto afio, la AGP podra decidir que el Fondo
pague rendimientos al cierre de cada gestidon. Este pago de rendimientos no tendra
efecto retroactivo y debera aplicarse solamente para la gestion en la cual la AGP
decidié dicho pago en adelante, en plazos y fechas que lo decida la AGP
correspondiente.

A la liquidacion del Fondo, seran distribuidos el capital y los rendimientos
acumulados.

ARTICULO 23.- PROCEDIMIENTO PARA LA CONVERSION DE MONEDAS Y TIPOS
DE CAMBIO

Cuando el Administrador del Fondo decida realizar inversiones en una moneda

49



distinta al boliviano, en funcién a sus limites, la operacién de conversion de monedas
sera realizada Unicamente a través del mercado local mayorista de instituciones
financieras autorizadas, mediante el BCB o a través de exportadores o importadores,
en los términos y condiciones de mercado.

CAPITULO IV.
COMISIONES Y GASTOS

ARTICULO 24.- COMISIONES

Se ha establecido una comision anual de administracion y otra de éxito cuando los
rendimientos superen el benchmark mencionado en el articulo 18.

24.1. COMISION DE ADMINISTRACION:

La comision por administracion responde a la naturaleza del portafolio de
transacciones altamente estructuradas y de plazos mayores. Dichas comisiones seran
anuales y se aplicaran sobre la cartera bruta del Fondo de inversion, calculadas
diariamente sobre el rendimiento individual de cada valor. Esta comision sera
contabilizada de forma diaria y cobrada mensualmente, hasta la finalizacion de la
vigencia del Fondo.

Comisién (% anual
Porcion de cartera rzzp;c::r:rvaale:r
cada rango)

Conrendimiento entre 1%y 2% 0.50%
conrendimiento mayor a 2% hasta 4% 0.75%
conrendimiento mayor a 4% hasta 6% 1.00%
conrendimiento mayor a 6% hasta 8% 1.25%
conrendimiento mayora 8% hasta 10% 1.50%
conrendimiento mayora 10% 2.05%

No se cobrara comision alguna por los saldos que se mantengan en liquidez, ni por
la porcion de la cartera que rinda menos del 1%.

24.2. COMISION DE EXITO

Al término de cada gestion, la Sociedad Administradora efectuara el calculo de la
comision de éxito, obtenido a partir del rendimiento del Fondo durante la gestion
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evaluaday el Indicador de Desempefio o benchmark calculado al término del mismo
periodo, de la siguiente forma:

Comisioén de Exito = [(V_VO) IDF X VC x 30%
omision de Lxito = VO 100 0
Dénde:
V = Valor Cuota del Fondo del ultimo dia de la gestién evaluada.
Vo = Valor Cuota del Fondo aplicable para el primer dia de la gestién evaluada.

IDF

Indicador de Desempefio o benchmark del Fondo calculado para la gestidon
evaluada, definido segun el articulo 18 del presente documento, medido en
términos porcentuales.

VC = Valor de cartera del Fondo del ultimo dia de la gestidn evaluada, valorada de
acuerdo a lo determinado en el presente documento.

La comisidén de éxito definida en la anterior formula sélo se aplicara cuando se
genere un excedente positivo entre la tasa de rendimiento neta efectiva del Fondo
y el Indicador de Desempefio. En este caso, como indica la férmula anterior, la
Sociedad Administradora cobrara una comisién de éxito equivalente al 30% de dicho
excedente multiplicado por el valor de la cartera del Fondo, correspondiéndole el
restante 70% al Fondo.

El calculo de esta comisién para la Sociedad Administradora se realizara y se cobrara
con posterioridad a la conclusién de la gestidn evaluada, una vez se disponga de la
informacién necesaria para obtener los datos de desempefio del Fondo y el
benchmark correspondientes a la misma. En ningun caso, la comision de éxito podra
exceder el 1.5% del valor del Fondo.

ARTICULO 25.- GASTOS
El Fondo afrontara los siguientes gastos administrativos y operacionales:

25.1. GASTOS ADMINISTRATIVOS

e  Gastos por concepto de auditoria externa del Fondo.

e  Gastos por concepto de calificacion de riesgo del Fondo.

e  Gastos por servicios financieros autorizados por la normativa vigente, por
ejemplo: comisiones por transferencias, costo de chequeras y otros gastos por
servicios bancarios.

e  Gastos legales correspondientes al Fondo.

e  Otros que sean expresamente autorizados por la ASFI.

25.2 GASTOS OPERACIONALES
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e  Gastos por concepto de servicios de custodia.
e  Gastos por los servicios que preste la EDV S.A.
e  Gastos por concepto de intermediacion de valores.

El monto agregado de los gastos administrativos y operacionales tendra un monto
maximo anual equivalente a USD 120,000 (Ciento veinte mil 00/100 dolares
estadounidenses) el primer aflo y USD 65,000 (Sesenta y cinco mil 00/100 délares
estadounidenses) en los afos siguientes de vida del Fondo. Una vez constituido el
Fondo, la Sociedad Administradora estimara el monto total de estos gastos y
realizara provisiones diarias que se registraran contablemente. La Asamblea General
de Participantes debera previamente aprobar los gastos que excedan el monto
maximo y si estos son distintos a los estipulados en este articulo.

En caso de no aprobar los gastos mencionados en el parrafo anterior, la Asamblea
General de Participantes debera determinar los pasos a seguir.

La Sociedad Administradora emitirda un detalle de los gastos, cuando éste sea
requerido por el Representante Comun de los Participantes. Al menos anualmente,
la Sociedad Administradora presentara informacion sobre la ejecucion de gastos a
la Asamblea General de Participantes.

CAPITULO V.
IMPUESTOS

ARTICULO 26.- TRATAMIENTO IMPOSITIVO

El marco legal vigente sobre el tratamiento impositivo para los fondos de inversion
es la Ley 2492 (Codigo Tributario) que en su Articulo 23 establece que los
patrimonios autbnomos, como es el caso del Fondo, no son sujetos pasivos de
impuestos. Asimismo, el articulo 117 de la Ley 1834, referente a la Ley del Mercado
de Valores, cuyo texto fue modificado por la Disposicién Décima de la Ley del
Presupuesto General del Estado Gestion 2021 N° 1356, establece que las ganancias
de capital generadas por la compra venta de acciones a través de una bolsa de
valores, no estaran gravadas por el Impuesto al Valor Agregado. Consecuentemente
y en virtud a que las Cuotas de Participacion de un Fondo son parte de un patrimonio
autonomo, toda operacion de compra/venta estara exenta del pago de impuestos.

Sin perjuicio de lo anterior, la legislacion vigente establece que la Sociedad
Administradora debera actuar como agente de retencidn para el pago del Régimen
Complementario al Impuesto al Valor Agregado (RC-IVA), con una alicuota del trece
por ciento (13%) sobre los ingresos por rendimientos provenientes de la inversion
de capital de personas naturales que no presenten su Numero de Identificacion
Tributaria (NIT). Asimismo, en el caso de participantes radicados en el exterior, la
Sociedad Administradora retendra el Impuesto a las Utilidades de las Empresas
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Beneficiarias del Exterior (IUE-BE), con una alicuota del doce coma cinco por ciento
(12,5%).

Del mismo modo, de acuerdo a lo establecido en el articulo 46 del Decreto Supremo
4434, los Agentes de Bolsa deberan proceder con la retencion del monto equivalente
a la alicuota del Régimen Complementario al Impuesto al Valor Agregado — RC-IVA
o del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas — IUE Beneficiarios del Exterior,
segun corresponda, por las ganancias de capital generadas de la compra-venta de
valores a través de los mecanismos establecidos por las bolsas de valores.

Las ganancias de capital obtenidas por los contribuyentes alcanzados por el IUE, se
constituyen en ingresos gravados por este impuesto.

Este marco legal es susceptible de sufrir modificaciones en cualquier momento por
lo que se recomienda al Participante/Inversionista estar permanentemente
informado sobre el alcance y vigencia de los cambios en la normativa tributaria que
pudiere influir en el rendimiento esperado por su inversion.

CAPITULO VI.

DEL COMITE DE INVERSION, DEL COMITE DEGESTION INTEGRAL
DE RIESGOS (CGIR) : COMPETENCIA, OBJETO, CONSTITUCION,
MIEMBROS, DURACION; SUPLENCIAS, QUORUM; DEL ASESOR

TECNICO INDUSTRIAL

ARTICULO 27.- COMPETENCIA Y OBJETO
27.1. OBJETO Y COMPETENCIAS DEL COMITE DE INVERSION

El Comité de Inversidn es el cuerpo colegiado encargado del analisis y la evaluacidon
de las inversiones del Fondo. Tiene por objeto la aprobacion de todas las inversiones
de la cartera del Fondo con excepcidon de valores emitidos por el Estado boliviano,
Depositos a Plazo Fijo y Bonos Bancarios Bursatiles (estos dos ultimos contaran con
limites definidos por el Comité de Inversion en forma anual), segun lo estipulado en
el articulo 10, numeral 10.2, del presente reglamento interno.

De acuerdo a lo establecido en el Reglamento para Sociedades Administradoras de
Fondos de inversion y de los Fondos de Inversion contenido en el Libro 5 de la
Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores y sus modificaciones
posteriores, las siguientes y de manera enunciativa, son las competencias del Comité
de Inversion:

e Monitorear y evaluar las condiciones de mercado.
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e Controlar y modificar las politicas de inversién de cada Fondo, cuando
corresponda.

e Establecer los limites de inversidn y analizar los excesos en dichos limites,
cuando estos ocurran.

e Definir los tipos de riesgo a los que se encuentran sujetas las inversiones del
Fondo y los mecanismos para su cuantificacion, administracion y control.

e Supervisar las labores del Administrador del Fondo de Inversién en lo
referente a las actividades de inversion.

e Proponer modificaciones al Reglamento Interno del Fondo referente a su
politica de inversion.

e Aprobar los planes de accion y estrategias propias a la administracion del
Fondo.

e Otros que sean expresamente determinados por las normas internas de la
Sociedad Administradora.

La forma de designacion, numero de miembros, duracién, suplencias, quérum,
sesiones y actas del Comité de Inversion estan definidas en los articulos siguientes.

27.2. OBJETO Y COMPETENCIAS DEL COMITE DE GESTION INTEGRAL DE
RIESGOS

El Comité de Gestidn Integral de Riesgos es una instancia de apoyo al Directorio
para la definicion de politicas, metodologias, procedimientos, estrategias y demas
lineamientos necesarios para asegurar una adecuada estructuracion del sistema de
administracién de riesgos y sus consecuencias dando cumplimiento al perfil de
riesgos de la SAFI.

Las competencias y objeto del Comité de Gestion Integral de Riesgos son las
establecidas en el Reglamento para la Gestidn Integral de Riesgos contenido en la
Recopilacidon de Normas Para el Mercado de Valores, Libro 11, Titulo I, Capitulo |,
aprobado mediante Resolucién ASFI 751/2017 de fecha 4 de Julio de 2017 o
cualquier otra que entre en vigencia.

Las competencias y responsabilidades del CGIR son de manera enunciativa:

e Disefar y proponer al Directorio, las estrategias, politicas y procedimientos
para la gestion integral de riesgos, considerando las etapas involucradas.

e Analizary proponer para la aprobacion del Directorio, los limites y niveles de
exposicion al riesgo.

e Evaluar y proponer al Directorio, el tratamiento y mecanismos de control de
excepciones temporales a sus limites y politicas internas.

e Proponer al Directorio las metodologias para identificar, medir, monitorear,
limitar, controlar, informar y revelar los distintos tipos de riesgos del modelo
de negocio de la Sociedad Administradora.
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e Proponer los modelos, parametros y escenarios que habran de utilizarse para
llevar a cabo la medicion y el control de los diferentes tipos de riesgos.

e Informar periddicamente al Directorio y cuando considere pertinente los
niveles de exposicion a los distintos tipos de riesgo, la interrelacidén que existe
entre estos y los eventos negativos que podrian ocurrir.

e Vigilar e informar el cumplimiento de los limites de exposicion de riesgo
aprobados por el Directorio.

e Proponer al Directorio, mecanismos para que asegure la correcta ejecucion
de las estrategias, politicas, metodologias, procesos y procedimientos para la
gestion integral de riesgos por parte de las areas involucradas.

e Proponer al Directorio, planes de contingencia para hacer frente a situaciones
atipicas extremas.

e Proponer al Directorio, sistemas de informacién, que contemple reportes de
niveles de exposicidn, reportes de cumplimiento de limites u otros que sean
pertinentes.

e Revisar periddicamente politicas definidas en cuanto a tolerancia a riesgos ya
sea para ratificarlas o adecuarlas a nuevas condiciones de mercado.

e Conocer y efectuar seguimiento de las observaciones y recomendaciones
formuladas por la ASFI.

e Informar al Directorio sobre las medidas correctivas implementadas, como
efecto de los resultados de las revisiones realizadas por Auditoria Interna.

e Promover un ambiente de administracion de riesgo que promulgue y obligue
los mas altos estandares de comportamiento ético y profesional por parte de
las diferentes areas de la Sociedad Administradora.

e Asegurarse de que la Sociedad Administradora apoye y provea una continua
validacién de la existencia de una adecuada politica de riesgos y politica de
conflictos de interés, sus practicas y procedimientos.

e Otras funciones que determine el Directorio o que sean dispuestas por la ASFI.

La forma de designacién, nimero de miembros, duracion, suplencias, quérum,
sesiones y actas del Comité de Gestion Integral de Riesgos estan definidas en los
articulos siguientes.

27.2.1. DE LA UNIDAD DE GESTION DE RIESGOS

La Unidad de Gestion de Riesgos, de acuerdo a lo definido en el Articulo 6, seccion
4, del Reglamento para la Gestion Integral de Riesgos, contenido en el Capitulo |,
Titulo 11l del Libro 11° de la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores,
tiene como principal funcién la de identificar, medir, monitorear, controlar, mitigar
y divulgar los diferentes tipos de riesgos que enfrenta el Fondo de Inversion vy la
interrelacidon que existe entre los mismos. Asimismo, es responsable de velar que la
gestion integral de riesgos considere todos los tipos de riesgo a los que esta
expuesto el modelo de negocio de la SAFI.
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ARTICULO 28.- DESIGNACION

Los miembros del Comité de Inversion y del CGIR seran designados por el Directorio
de la Sociedad Administradora, y deberan estar conformados y funcionar con al
menos tres miembros, pudiendo estos ser parte de ambos comités al mismo tiempo.

Sin perjuicio de lo anterior, los miembros pertenecientes al CGIR, deberan cumplir
en todo momento con la conformacién establecida en el segundo parrafo del inciso
b), Articulo 3, seccion 1, del Reglamento para la Gestidon Integral de Riesgos,
contenido en el Capitulo |, Titulo Ill del Libro 11° de la Recopilacién de Normas para
el Mercado de Valores.

ARTICULO 29.- MIEMBROS
29.1 Comité de Inversion

El Comité de Inversién estard conformado necesariamente por el Presidente
Ejecutivo, y el Administrador del Fondo.

El Comité de Inversidn debera circunscribir su funcionamiento a lo dispuesto por su
reglamento.

Asimismo, el Auditor Interno, de acuerdo al articulo 3, seccidon 3 capitulo V del
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los
Fondos de Inversion contenido en el Titulo I, del Libro 5 de la Recopilacién de
Normas para el Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores, a
requerimiento debera asistir al Comité de Inversidén con voz pero sin voto.

29.2 Comité de Gestion Integral de Riesgos

El Comité de Politicas de Riesgo debera circunscribir su funcionamiento a lo
dispuesto por su reglamento aprobado por el Directorio de la Sociedad
Administradora. El CGIR estara conformado necesariamente por el Gerente General,
un Director de la Sociedad y el responsable de la Unidad de Gestidn de Riesgos.

ARTICULO 30.- DURACION

Los miembros del Comité de Inversion y del CGIR, duraran en sus funciones por el
lapso de un afo, pudiendo ser reelegidos indefinidamente. En el caso de ausencia
de reeleccion por parte del Directorio de la Sociedad Administradora, se considerara
que los miembros del Comité de Inversion y del CGIR estaran tacitamente
prorrogados en todas sus funciones hasta que se lleve a cabo una nueva eleccién o
re eleccion.
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ARTICULO 31.- SUPLENCIAS

En el caso de impedimento o ausencia, el Directorio nombrara a los suplentes
necesarios para ambos comités.

ARTiCULp 32.- QUORUM DE ASISTENCIA PARA LA SESION DEL COMITE DE
INVERSION Y DEL CGIR

El Comité de Inversion y el CGIR sesionaran validamente con la presencia de por lo
menos tres de sus miembros y sus decisiones se tomaran de forma unanime.

ARTICULO 33.- FRECUENCIA DE SESIONES

El Comité de Inversidon sesionara una vez al mes como minimo. El CGIR sesionara
trimestralmente como minimo, no obstante, su frecuencia sera dictada de acuerdo
a las condiciones del mercado.

ARTICULO 34.- DE LAS ACTAS DEL COMITE DE INVERSION Y DEL CGIR

Las deliberaciones y resoluciones de cada comité constaran por escrito en actas
elaboradas en libros especiales habilitados para el efecto y seran validas con las
firmas de todos sus miembros asistentes. En el caso del libro del Comité de Inversion
este debera estar debidamente foliado y sellado por la ASFI. Los Libros de actas de
todos los Comités deberan estar a disposicion del ente Regulador, cuando este ast
lo requiera.

En el caso del libro de actas del CGIR, la apertura del mismo debera ser efectuado
por Notario de Fe Publica e informar a la ASFI, en un plazo de cinco (5) dias habiles
a partir de su apertura, sefialando la fecha, la Notaria de Fe publica y el nUmero de
fojas.

ARTICULO 35.- DEL ASESOR TECNICO INDUSTRIAL

La Sociedad Administradora contratara por su cuenta a un Asesor Técnico Industrial,
caso por caso, para obtener de él, una opinion profesional cuando el Fondo invierta
en valores sin oferta publica cuyo destino sea financiar proyectos de inversion
(project finance).

El perfil del Asesor Técnico Industrial estara principalmente orientado a
profesionales de la rama de ingenieria, administracién de empresas o ramas afines,
gue cuente con una experiencia no menor a los cinco afios en el rubro de la EOl a la
cual se esta evaluando.

Las funciones del Asesor Técnico Industrial seran las siguientes:
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e Examinar en profundidad las necesidades técnicas que justifican el proyecto
de inversion.

e Definir y consensuar con el EOIl y la SAFI, el alcance de su trabajo y plantear
sugerencias de ser aplicables, sobre el proyecto de inversion.

e Elaborar un plan de trabajo en consenso con el EOl y la SAFI.

e Brindar una opinion técnica independiente respecto a la viabilidad del
proyecto de inversion considerado, en funcién a su experiencia profesional.

e Elaborar un informe pormenorizado de las caracteristicas del proyecto, los
beneficios del mismo para el Emisor y los riesgos que este implica. Este
informe se enfocara en aspectos técnicos y productivos, y no ast en
comerciales o financieros. Se enviara una copia de este informe al EOI.

Las responsabilidades del Asesor Técnico Industrial seran las siguientes:

e Tratar la informacién del EOI con discrecidon y confidencialidad.

e Brindar asistencia técnica e industrial a los integrantes del Comité de
Inversidn respecto a una inversion especifica del Fondo.

e Cumplir con el alcance establecido en el contrato.

e Cumplir con el cronograma y Plan de Trabajo establecido para preparar y
emitir su informe técnico.

e Poner a disposicién de la empresa su capacidad y su conocimiento.

e Brindar informacion de seguimiento oportuna, a través de reuniones o
informes, de acuerdo a lo pactado en el contrato.

Esta opinidn profesional debera ser presentada en la sesion del Comité de Inversion,
convocada para el analisis de dicha operacion y sera parte indisoluble del acta del
Comité. Esta opinion debera ser expresada por escrito y entregada oportunamente
en un informe al Comité de Inversion para que forme parte de la toma de decisiones
del mismo. El Asesor Técnico deberd participar de los Comités de Inversion
correspondientes, con voz, pero sin voto, con el afan de explicar su informe a los
miembros del Comité y que estos tengan una herramienta para la toma de sus
decisiones.

CAPITULO VL.
DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LAS PARTES

ARTICULO 36.- PARTICIPANTES

Es considerado Participante o Inversionista del Fondo aquel que adquiere una o mas
Cuotas de Participacidn sujetdndose al Reglamento Interno, el Prospecto y la
normativa que regula a los fondos de inversion y sus sociedades administradoras.
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ARTICULO 37.- DERECHO DE LOS PARTICIPANTES

Los derechos del Participante, seran los siguientes:

Constituir conforme a la Normativa para Fondos de Inversion y sus
Sociedades Administradoras una asamblea para la defensa de sus intereses
en el Fondo (AGP).

Negociar libremente sus cuotas conforme a lo estipulado en el Reglamento
Interno, y la normativa legal vigente aplicable.

Participar en la Asamblea General de Participantes’ con voz y voto.
Impugnar las resoluciones de la Asamblea General de Participantes.

Ser elegible para desempefar la funcion de Representante Comun de los
Participantes.

Recibir rendimientos en relacion a sus Cuotas de Participacion de acuerdo al
desempefio del Fondo.

Recibir informacion oportuna y periddica sobre las condiciones y desempefio
del Fondo.

ARTICULO 38.- OBLIGACIONES DE LOS PARTICIPANTES

Las obligaciones de los Participantes son las siguientes:

Constituir una Asamblea General de Participantes (AGP).

Conocer y cumplir el Reglamento Interno asi como cualquier modificacion
posterior.

Cumplir las resoluciones de la Asamblea General de Participantes.

Llenar los formularios vigentes suministrados por la Unidad de Investigacion
Financiera® a cargo de la lucha contra el lavado de dinero.

Actualizar la informacién requerida por la Sociedad Administradora en los
medios, forma y periodicidad que ésta establezca.

El Participante debera comunicar oportunamente a la Sociedad
Administradora la compra o la venta de sus cuotas de participacion.

ARTICULO 39.- LIMITES DE PARTICIPACION Y NUMERO MINIMO DE
PARTICIPANTES

El Fondo no tiene un limite maximo de tenencia de cuotas de participacion por
Participante. Esto sin perjuicio de lo establecido en el articulo 8°, Seccién 2, Capitulo
VI del Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y de
los Fondos de Inversion contenido en el Libro 5 de la Recopilacion de Normas para

7 Ver el articulo 46 a continuacion.
8 Es la unidad especializada de la ASFI| para la prevencién y control del lavado de dinero.
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el Mercado de Valores, en cuanto al nUmero minimo de participantes del Fondo que
deberan ser minimamente 3.

CAPITULO ViIIL.
DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

ARTICULO 40.- DERECHOS DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

La Sociedad Administradora, de acuerdo a ley y al Reglamento Interno tiene,
enunclativamente, las siguientes prerrogativas:

e Percibir una remuneracion por los servicios de administracién del Fondo y por
obtener rendimientos excedentes respecto al benchmark (comisién de éxito).

e Cargar al Fondo los gastos establecidos en el Reglamento Interno.

e Realizar modificaciones al Reglamento Interno con relacion a la Politica de
Inversién y el benchmark, previa aprobacion de ASFly de la Asamblea General
de Participantes.

ARTICULO 41.- OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

La Sociedad Administradora es responsable por la correcta y adecuada
administracién del Fondo y por cualquier incumplimiento de la normativa vigente y
el Reglamento Interno, y debe dar cumplimiento a las siguientes obligaciones:

e Administrar la cartera del Fondo, con la diligencia y responsabilidad que
corresponde a su caracter profesional, buscando una adecuada rentabilidad
y seguridad con arreglo al principio de distribucion de riesgos, preservando
siempre el interés e integridad del patrimonio del Fondo.

e Respetar y cumplir en todo momento lo establecido en el Reglamento
Interno, las normas internas de la Sociedad Administradora, el Prospecto, ast
como las demas normas aplicables.

e Llevar un registro electronico y fisico actualizado de los Participantes del
Fondo, conteniendo minimamente lo dispuesto por el inciso ¢, articulo 1,
seccion 2, Capitulo V del Reglamento para Sociedades Administradoras de
Fondos de inversion y de los Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de
la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores.

e Registrar los valores y otras inversiones de propiedad del Fondo, asi como las
cuentas bancarias abiertas con recursos del mismo, a nombre de CAPITAL +
SAFI S.A. -SEMBRAR PRODUCTIVO FIC.

e Remitir a los Participantes en forma mensual dentro de los 10 primeros dias
calendario de cada mes, un reporte sobre el rendimiento del Fondo.

e Remitir al Representante Comun de los Participantes, dentro de los siguientes
diez dias habiles, una copia legalizada del acta de cada sesion del Comité de
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Inversion realizado en el cual se hayan tratado temas relativos a los intereses
del Fondo.

e Emitir cualquier tipo de informacién que sea requerida por los Participantes
de acuerdo al Reglamento Interno y al Prospecto.

e Redimir las Cuotas de Participacion y pagar los rendimientos de acuerdo a lo
establecido en el Reglamento Interno.

e Abonar en las cuentas bancarias del Fondo los recursos provenientes de las
compras de Cuotas de Participacién, vencimiento de valores, venta de valores
y cualquier otra operacion realizada en la cartera del Fondo.

e Asegurarse que los valores adquiridos cuando corresponda, en mercado
secundario, sean correctamente endosados y registrados a nombre de
CAPITAL + SAFI S.A. - SEMBRAR PRODUCTIVO FIC.

e Contabilizar las operaciones del Fondo en forma separada de las operaciones
de la Sociedad Administradora, conforme a las normas contables emitidas por
ASFI.

e Enviar a la ASFl y a la BBV la informacién requerida por las mismas, en los
formatos y plazos que estas dispongan.

e Mantener en todo momento, cuando corresponda, los valores que conforman
SEMBRAR PRODUCTIVO FIC bajo custodia de la(s) entidad(es) contratada(s)
para tal fin.

e Constituir y mantener en todo momento la garantia de buen funcionamiento
requerida de acuerdo a lo estipulado en el articulo 1, seccion 5, capitulo V del
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de
los Fondos de Inversion contenido en el Libro 5 de la Recopilacién de Normas
para el Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores.

e Convocar a la Asamblea General de Participantes, cuando se requiera.

e Valorar diariamente los activos del Fondo conforme a la normativa emitida
por la ASFl y al Reglamento Interno.

e Otras establecidas en la norma aplicable, especialmente el articulo 1, seccion
2, capitulo V del Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de
inversion y de los Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de la
Recopilacidon de Normas para el Mercado de Valores, en cuanto les sean
pertinentes.

CAPITULO IX. ]
TRANSFERENCIA, DISOLUCION, FUSION, Y LIQUIDACION DEL
FONDO DE INVERSION

ARTICULO 42.- DISPOSICIONES LEGALES APLICABLES.

La transferencia, fusion, disolucion y liquidacion del Fondo, sean estas de manera
voluntaria o por mandato de la Ley, estara sujeta a la Ley 1834 (Ley del Mercado de
Valores), Codigo de Comercio, al Reglamento para Sociedades Administradoras de
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Fondos de inversion y de los Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de la
Recopilacidon de Normas para el Mercado de Valores, en particular la seccion 8 del
Capitulo V y cualquier posterior disposicion de ASFI para el efecto.

ARTICULO 43.- TRANSFERENCIA, DISOLUCION, FUSION Y LIQUIDACION
VOLUNTARIA DEL FONDO

En el caso de transferencia voluntaria, se entenderd como transferencia del Fondo a
la transferencia o cesion de la administracion del mismo o de los derechos de
administracion de éste, que sea realizada por la Sociedad Administradora a otra
debidamente autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de Valores.

Cualquier transferencia, fusidon, disolucion y liquidacion voluntarias debera ser
resuelta por la Asamblea General de Participantes y se sujetara a lo establecido en
el procedimiento que para el efecto defina dicha Asamblea.

ARTICULO 44.- CAUSALES DE PETICION DE TRANSFERENCIA DEL FONDO POR
PARTE DE LA ASAMBLEA GENERAL DE PARTICIPANTES

La Asamblea General de Participantes podra solicitar a la Sociedad Administradora,
la transferencia del Fondo por cualquiera de las siguientes causales:

e Negligencia extrema y reiterada de la Sociedad Administradora en el
desempefio de sus funciones.

e Conducta inapropiada de la Sociedad Administradora que afecte
significativamente los derechos de los Participantes.

e Liquidacion voluntaria, forzosa o quiebra de la Sociedad Administradora.

St la solicitud de transferencia de la administracion del Fondo no fuera aceptada por
la Sociedad Administradora, la controversia y su resolucién seran sometidas a un
proceso arbitral acordado por ambas partes.

En caso de transferencias del Fondo y mientras dure el proceso correspondiente, no
se podran realizar modificaciones al objeto, a las caracteristicas y al Reglamento
Interno excepto aquellas relativas al cambio de administrador y de los responsables
de su administracion asi como aquellas expresamente autorizadas por la entidad
reguladora.

En caso de que ASFI determine el incumplimiento por parte de la Sociedad
Administradora de la obligacion dispuesta en el tercer parrafo del Articulo 103 de la
Ley N°1834 del Mercado de Valores, dicha transferencia podra ser solicitada por la
Asamblea de Participantes a la sefialada Sociedad Administradora, una vez que la
Resolucion Sancionatoria correspondiente sea notificada y puesta en conocimiento
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de la mencionada Asamblea, sin requerirse para este efecto, la aceptacién de la
citada Sociedad Administradora.

ARTICULO 45.- LIQUIDACION Y QUIEBRA DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA

De acuerdo al articulo 99 de la Ley del Mercado de Valores, en caso de liquidacion
o quiebra de una sociedad administradora, los activos, inversiones y aportes del
fondo que administre, debido al principio del patrimonio autébnomo e
independiente, no pasaran a integrar la masa comun de la administradora, ni podran
ser distribuidos entre los socios como haber social.

La entidad reguladora podra intervenir a la Sociedad Administradora a efectos de
liquidar el Fondo, directamente o mediante la designacién de un interventor
delegado. El proceso tendra por efecto, liquidar la cartera y llamar a los inversionistas
para que en el plazo de seis (6) meses se presenten a retirar los recursos de la parte
proporcional que les corresponda de acuerdo a la cantidad de cuotas de
participacion y proseguir la liquidacion del Fondo.

St vencido el plazo sefalado, los recursos no fuesen retirados, estos seran
depositados durante cinco aflos en un banco del sistema nacional. St aln en este
plazo los recursos no son retirados ni reclamados, prescribira el derecho del
inversionista, quedando los recursos de las cuotas de participacidon en favor del
Tesoro General de la Nacién.

La disposicion contenida en el parrafo anterior, es aplicable también en aquellos
casos en que la Sociedad Administradora quede sometida a un proceso de
intervencidn judicial, st éste deriva en la liquidacion del Fondo.
ARTICULO 46.- LIQUIDACION DEL FONDO

46.1. Liquidacion del Fondo por vencimiento del plazo y otros
La liquidacién del Fondo, la elaboracion del Balance Final, y el procedimiento para
la devolucion del capital y rendimientos a los Participantes, deberan ser aprobados
por la AGP.
Para la disolucion y liquidacion del Fondo, la Sociedad Administradora pondra en

conocimiento de ASFI la decisidon adoptada, adjuntandose la siguiente
documentacion:

a. Original o copia legalizada por Notario de Fe Publica del Acta de la Asamblea de
Participantes, en la que conste de manera enunciativa y no limitativa lo siguiente:
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1. La causal de liquidacion, ya sea voluntaria o por finalizacion del plazo del
Fondo.

2. Elnombramiento y remuneracién del (de los) responsable(s) de la liquidacion.

3. La aprobacién de la liquidacion, del plan de liquidacion, asi como de la
fijjacidon del plazo maximo de duracion de la liquidacion.

b. Plan de liquidacién.
c. Balance General inicial de liquidacion.

d. Original o copia legalizada de la modificacion del Testimonio de Constitucion del
Fondo de Inversién, que contemple la reduccion de capital, el valor de las cuotas de
participacion y las nuevas caracteristicas del patrimonio.

e. Modificacion del Reglamento Interno, considerando lo establecido en el Articulo
5, seccidn 2, capitulo VI del Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos
de inversién y de los Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de la Recopilacion
de Normas para el Mercado de Valores.

Presentada la documentacidén antes detallada, ASFI, efectuara las evaluaciones,
observaciones y requerimientos de informacion, fijando plazos para su presentacion
o correccidn, segun estime pertinente.

Una vez finalizado el plazo de duracion del Fondo de Inversién Cerrado, las cuotas
de participacion del mismo pierden la condicién de cotizacion en la Bolsa de Valores
en la cual fueron inscritas.

La exclusion del RMV se realizara una vez culminado el plazo fijado por la AGP para
su liquidacién, por lo que, durante el proceso de la misma, se continuaran pagando
las tasas de regulacidn segun lo dispuesto en el DS N° 25420 de 11 de junio de 1999.

Durante la liquidacion del Fondo, la Sociedad Administradora presentara los
reportes establecidos en el articulo 6 seccién 8, capitulo V del Reglamento para
Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los Fondos de Inversion
contenido en el Libro 5 de la Recopilacidon de Normas para el Mercado de Valores.

46.1.1 Lineamientos para la liquidacién del Fondo

Ante el evento de liquidacion del Fondo, se debera proceder cumpliendo con lo
establecido en el articulo 22 del Anexo 1 capitulo V del Reglamento para Sociedades
Administradoras de Fondos de inversion y de los Fondos de Inversidon contenido en
el Libro 5 de la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores.

46.2. Balance Final del Fondo
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Al momento de la liquidacion del Fondo, la Sociedad Administradora elaborara un
Balance Final de liquidacion y lo sometera a consideracion de la Asamblea General
de Participantes para proceder a la devolucién de capital y pago de rendimientos,
de acuerdo a procedimiento definido en el punto inmediatamente anterior.

CAPITULO X.
DE LA ASAMBLEA GENERAL DE PARTICIPANTES

ARTICULO 47.- DE LA ASAMBLEA GENERAL DE PARTICIPANTES (AGP)

Los Participantes del Fondo, de acuerdo al articulo 12, seccién 2, capitulo VI del
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los
Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de la Recopilacién de Normas para el
Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores, podran constituirse en una
Asamblea General de Participantes a efectos de la defensa y proteccion de sus
intereses. Esta Asamblea estara regida por la norma anteriormente mencionada y
por resoluciones que sean emitidas por la ASFI en las cuales se establezcan y regulen
su funcionamiento, facultades, atribuciones, mismas que podran ser actualizadas
oportunamente en el Reglamento Interno.

Al efecto, la Asamblea General de Participantes tendra las siguientes facultades y
prerrogativas:

e La Asamblea General de Participantes se celebrara al menos una vez al afo
dentro de los primeros cuatro meses del cierre del ejercicio para aprobar los
reportes de la situacidn financiera del Fondo.

e Elegir o ratificar y/o remover al Representante Comun de los Participantes y
ademas fijar su retribucion.

e Aprobar las modificaciones al Reglamento Interno del Fondo y las
modificaciones a las comisiones establecidas cuando estas sean presentadas
por la Sociedad Administradora, para su consideracidn, previo visto bueno
del Regulador.

e Designar a los auditores externos del Fondo, segun propuesta de la Sociedad
Administradora.

e Acordar la transferencia del Fondo a otra Sociedad Administradora o la
disolucion del mismo y aprobar los estados financieros de dichos procesos
en caso de disolucion de la Sociedad Administradora u otra circunstancia que
pueda afectar los derechos de los Participantes.

e Resolver cualquier otro asunto que el Reglamento Interno establezca.

e Resolver, a propuesta de la Sociedad Administradora, los aumentos y
reducciones del patrimonio del Fondo, segun lo determinado en el articulo
60 siguiente.
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ARTICULO 48.- CONVOCATORIA A LA ASAMBLEA GENERAL DE
PARTICIPANTES; ASAMBLEA SIN CONVOCATORIA

Con al menos diez (10) dias de anticipacion de su celebracién, la Asamblea General
de Participantes sera convocada, a través de un medio de prensa nacional escrito,
por la Sociedad Administradora.

De igual manera, el Representante Comun de los Participantes podra convocar a
Asamblea General de Participantes cuando, a su juicio, sea necesario proteger los
intereses del Fondo o cuando se lo soliciten al menos el cinco por ciento (5%) del
total de Cuotas de Participacion vigentes. En este caso, debera publicar el aviso de
convocatoria dentro de los diez (10) dias calendarios siguientes a la recepcion de la
solicitud respectiva debiendo indicar en dicha publicacion, los motivos que exigen
la convocatoria.

La Sociedad Administradora o el Representante Comun de los Participantes, cuando
corresponda, publicaran un aviso de convocatoria por dos (2) dias consecutivos en
un periddico de circulacion nacional. Adicionalmente, debera remitir a cada uno de
los Participantes por correo regular y/o electronico (en el caso de Participantes que
hubieran registrado alguno con la Sociedad Administradora), una comunicacién que
contenga la misma informacion que el citado aviso.

La convocatoria comunicara las materias a tratar en la Asamblea General de
Participantes, el lugar, la fecha y hora en que se llevara a cabo. Podra incluirse, si se
considerara conveniente, la informacion correspondiente a la segunda convocatoria,
en caso de que no se logre celebrar la Asamblea General de Participantes en primera
convocatoria; en este caso, el plazo que deberd mediar entre la primera convocatoria
y la segunda convocatoria no deberd ser menor a cinco (5) dias habiles
administrativos y con al menos diez (10) dias calendario antes de la realizacion de la
Asamblea General de Participantes.

La Asamblea General de Participantes podra reunirse validamente a iniciativa propia
y sin el cumplimiento de los requisitos previos para la convocatoria, y resolver
cualquier asunto de su competencia siempre y cuando se encuentren representadas
el 100% de las Cuotas de Participacion.

ARTICULO 49.- QUORUM SIMPLE, CALIFICADO. TEMAS COMPETENTES A LA
ASAMBLEA GENERAL DE PARTICIPANTES CON QUORUM CALIFICADO.

El derecho de participar en la Asamblea General de Participantes se establece
mediante la verificacidon de la inscripcion del Participante en los registros de la
Sociedad Administradora y en el sistema de registro de anotaciones de la Entidad
de Depodsito de Valores de Bolivia S.A.
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Los participantes que por cualquier motivo se encontrasen impedidos de concurrir
personalmente a la Asamblea pueden ser representados por otro participante
habilitado mediante una carta poder o aviso por escrito dirigido a la Sociedad
Administradora o mediante terceras personas a través de un poder notariado.

49.1. Quorum simple

La Asamblea General de Participantes quedara validamente constituida con quérum
simple en primera convocatoria, cuando se encuentre representado el cincuenta y
cinco por ciento (55%) de las Cuotas de Participacion. En la segunda convocatoria
sera suficiente la concurrencia de cualquier nimero de Cuotas de Participaciéon. Se
aplicara el quorum simple para temas no relacionados al quérum calificado.

49.2. Quérum calificado

La Asamblea General de Participantes quedara validamente constituida con quérum
calificado, en primera convocatoria, cuando exista representacidon de cuando menos
tres cuartas (3/4) partes de la Cuotas de Participacion vigentes o, en segunda
convocatoria, con la concurrencia de por lo menos dos terceras partes (2/3) de las
Cuotas de Participacién vigentes.

Se requiere quorum calificado para que la Asamblea General de Participantes adopte
validamente una decision sobre los siguientes temas:

e Modificaciones al Reglamento Interno, de acuerdo a lo establecido por el
inciso ¢) del articulo 13, seccién 2, capitulo VI del Reglamento para
Sociedades Administradoras de Fondos de inversién y de los Fondos de
Inversidn contenido en el Libro 5 de la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores.

e Solicitar la transferencia del Fondo a otra sociedad administradora por
cualquiera de las siguientes causales:

o Negligencia extrema y reiterada de la Sociedad Administradora en el
desempefio de sus funciones.

o Conducta inapropiada de la Sociedad Administradora que afecte
significativamente los derechos de los Participantes.

o Liquidacion voluntaria, forzosa o quiebra de la Sociedad
Administradora.

o En caso de que ASFI determine el incumplimiento por parte de la
Sociedad Administradora de la obligacion dispuesta en el tercer
parrafo del Articulo 103 de la Ley N°1834 del Mercado de Valores,
dicha transferencia podra ser solicitada por la Asamblea de
Participantes a la sefialada Sociedad Administradora, una vez que la
Resolucion Sancionatoria correspondiente sea notificada y puesta en
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49.3

conocimiento de la mencionada Asamblea, sin requerirse para este

efecto, la aceptacion de la citada Sociedad Administrador.
Aprobacién de aportes que no sean en efectivo.
Inversion directa, indirecta o a través de terceros, en instrumentos o derechos
sobre bienes de personas vinculadas a la Sociedad Administradora o en
instrumentos emitidos o garantizados por dichas personas.
Aprobar la politica de endeudamiento del Fondo.
Determinaciéon del monto maximo de los gastos del Fondo relacionados a
honorarios del Representante Comun de los Participantes, gastos de
Auditoria Externa, calificacion de riesgo de las Cuotas de Participacion del
Fondo de Inversion, gastos relacionados a la custodia de valores y otros
gastos similares que correspondan a la naturaleza del Fondo.
Determinacién de las condiciones de las nuevas emisiones de Cuotas de
Participacién, si fuera el caso, fijando el monto a emitir, precio y plazo de
colocacion de éstas.
La liquidacién del Fondo y modificacién del procedimiento de liquidacion, ast
como la aprobacion del balance general final y la propuesta de distribucion
del patrimonio.
Establecer las condiciones para la entrega de los activos del Fondo a los
Participantes por redencion de las Cuotas, en caso de vencimiento del plazo
del Fondo, de ser el caso.
La fusién o escision del Fondo.
Ampliacion del plazo de vigencia del Fondo, con al menos un (1) afio de
anticipacion al vencimiento de su plazo de duracion siendo no prorrogable
por un periodo mayor a dos afios en cada prorroga y solo en dos ocasiones.
A sugerencia del Representante Comun de los Participantes, la realizacién de
auditorias especiales, asi como la remocion del Administrador del Fondo, los
miembros del Comité de Inversidn y de la entidad que presta servicios de
custodia, de ser el caso, por aspectos relacionados a negligencia e
incumplimientos a los objetivos del Fondo y otras causas debidamente
justificadas y comprobadas.
La transferencia del Fondo y designacion de una nueva Sociedad
Administradora.
El aumento del patrimonio del Fondo.

Aumento del Patrimonio del Fondo; Procedimiento

A propuesta del Directorio de la Sociedad Administradora misma que incluira el
monto a emitir, la cantidad de las cuotas de Participacion adicionales a ser emitidas
como resultado del incremento de capital ast como las condiciones y plazos de
colocacién de las mismas, concluido el Periodo de Colocacion y después de que el
Fondo haya iniciado sus actividades, se podra aumentar el patrimonio del Fondo.
Para ese efecto se convocara a una AGP extraordinaria donde se sometera a su
aprobacién el mencionado aumento.
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Una vez aprobado el mencionado aumento de Patrimonio por la AGP, al dia
siguiente, la SAFI iniciara el tramite de autorizacion de dicho aumento ante la ASFI.

Las Cuotas de Participacion adicionales deberan ser colocadas en el nuevo Periodo
de Colocacion (30 dias) a un valor minimo igual al valor de cuota del Fondo del cierre
del dia anterior a la fecha en la que sean ofrecidas. Las Cuotas de Participacion
adicionales deberan ser colocadas en el mercado primario mediante oferta publica
bursatil en la BBV bajo la modalidad de oferta dirigida Unicamente entre los
Participantes, en los términos de lo dispuesto por el articulo 6 de la Ley del Mercado
de Valores. Las Cuotas de Participacién adicionales tendran las mismas condiciones
y caracteristicas que las Cuotas de Participacion vigentes (inscritas en la BBV y la
EDV).

A estos efectos, la Sociedad Administradora suscribira los documentos que sean
necesarios a objeto de inscribir las cuotas de Participacion adicionales, en el Registro
del Mercado de Valores a cargo de ASFI, en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.y en la
Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A., y de obtener la correspondiente
autorizacion de Oferta Publica por parte de ASFI.

En la misma AGP en que se considere y trate el aumento del Patrimonio del Fondo,
cada Participante debera comunicar si ejercitara o no su derecho preferente en la
suscripcidon de las cuotas de participacidén adicionales.

Las Cuotas de Participacion adicionales que no hayan sido colocadas en el nuevo
Periodo de Colocacion, seran anuladas y perderan toda validez y efecto legal.

49.4 Periodo de Adecuacion

Para el caso de que se lleve a cabo un aumento en el Patrimonio del Fondo, la SAFI
dispondra de un Periodo de Adecuacion para la construccion de su cartera de
instrumentos sin oferta publica de 360 dias calendario adicionales a ser computados
desde la fecha de finalizacion del nuevo Periodo de Colocacion.

En este Periodo de Adecuacién, los limites mencionados en el articulo 14,
relaclonados a instrumentos sin oferta publica y liquidez, no se cumpliran
necesariamente en los porcentajes minimos y maximos sefialados, respectivamente,
debido a la concentracién de liquidez por el aumento del Patrimonio realizado.

ARTICULO 50.- FORMA DE ADOPTAR LAS DECISIONES DE LA ASAMBLEA
GENERAL DE PARTICIPANTES. QUORUM SIMPLE Y CALIFICADO.

Los acuerdos o decisiones de la Asamblea General de Participantes, se adoptaran
con el voto favorable de la mayoria absoluta (50% mas 1) de las Cuotas de
Participacion vigentes presentes. Cuando se traten asuntos que requieran quorum

69



calificado mencionados en el punto anterior, se requerira el voto favorable de tres
cuartas partes (3/4) de las Cuotas de Participacidn vigentes presentes en la Asamblea
General de Participantes.

Tendran derecho a participar en la Asamblea General de Participantes, aquellos
participantes que se encuentren inscritos y vigentes en el sistema de registro de la
Sociedad Administradora hasta los cinco (5) dias previos a su celebracién,
presentando el correspondiente Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) o
cualquier otro medio fehaciente de prueba, al momento de la celebracion.

La Asamblea General de Participantes podra autorizar la presencia de otras personas
que considere pertinente.

ARTICULO 51.- DOCUMENTOS QUE RESPALDAN LAS DECISIONES TOMADAS
POR LA ASAMBLEA GENERAL DE PARTICIPANTES; ACTAS DE LAS ASAMBLEAS

Todas las determinaciones de la Asamblea General de Participantes, constaran por
escrito en la respectiva acta numerada que debera contener minimamente lo
sigulente.

e Establecimiento y comprobacién del Quérum.

e Lugar, fecha y hora de realizacién de la Asamblea General de Participantes.

e Nombre de quienes actien como Presidente y Secretario de la Asamblea
General de Participantes o de ser el caso del Representante Comun de
Participantes.

e Numero de Participantes y Cuotas que representan.

e Resultados de las decisiones y acuerdos adoptados, cuando corresponda.

e Relacidon resumida de observaciones o incidentes ocurridos, cuando
corresponda.

e Cualquier otra informacidon que los Participantes presentes en la Asamblea
General de Participantes consideren oportuna o necesaria.

Asimismo, se debera insertar o adjuntar la hoja de asistencia de los concurrentes a
la Asamblea General de Participantes, asi como sefalar las fechas y los medios en
los que se realizaron las publicaciones del aviso a convocatoria, cuando corresponda
o indicacion si fue sin convocatoria previa en funcion a estar el 100 por ciento de las
Cuotas de Participacion presentes.

Las actas deberan ser firmadas por quienes cumplan funciones de Presidente,

Secretario, Representante Comun de los Participantes y un miembro de los
Participantes pudiendo hacerlo otros Participantes que asi lo deseen.
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ARTICULO 52.- CRITERIOS DE SELECCION Y REMOCION DE LA EMPRESA DE
AUDITORIA EXTERNA Y DE LA ENTIDAD DE CUSTODIA

El Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los
Fondos de Inversion, contenido en el Libro 5 de la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores, establece en su articulo 12, inciso d), seccidn 2 del capitulo VI,
que la Asamblea General de Participantes es la encargada de designar a los auditores
externos del Fondo, ast como, segun el articulo 14, inciso m), seccién 2, capitulo VI
del mismo Reglamento , y a recomendacion del RCP remover al Administrador del
Fondo, al Comité de Inversion y a la entidad que presta servicios de custodia.

ARTICULO 53.- IMPUGNACION DE ACUERDOS DE LA ASAMBLEA GENERAL DE
PARTICIPANTES

Podran ser impugnados los acuerdos contrarios a la Ley y/o que se opongan a la
normativa emitida por la entidad reguladora y/o al Reglamento Interno o lesionen a
uno o varios participantes y/o los intereses del Fondo.

La impugnacion puede ser interpuesta por participantes que hubiesen hecho constar
en el acta, su oposicion al acuerdo de la Asamblea General de Participantes o por
los participantes ausentes o por los que hubiesen sido privados ilegitimamente de
emitir su voto o por la Sociedad Administradora en el caso que se le afectasen sus
derechos. La impugnacion sera resuelta mediante arbitraje de acuerdo al articulo 57
sigulente.

ARTICULO 54.- DEL REPRESENTANTE COMUN DE PARTICIPANTES (RCP)

La Asamblea General de Participantes podra designar al RCP, de acuerdo al siguiente
procedimiento:

e A partir del inicio de las actividades del Fondo, la Sociedad Administradora
nombrara y definira la retribucion, en caracter provisorio, del RCP.

e Si durante los siguientes treinta (30) dias calendario, una vez finalizado el
Periodo de Colocacion de las Cuotas de Participacidn o la colocacion de la
totalidad de las Cuotas de Participacion, lo que ocurra primero, la AGP no
determinara la remocién del RCP mencionado en el punto inmediato anterior
y designacion de uno nuevo, éste quedara debidamente ratificado.

e El Representante Comun de los Participantes podra ser un participante del
Fondo o una persona independiente.

e No podran ser elegidos como RCP, los accionistas, directores, gerentes y
funcionarios de CAPITAL + SAFI S.A,, de otra Sociedad Administradora, de la
entidad que presta los servicios de custodia o de cualquier otra persona
vinculada a CAPITAL + SAFI S.A. o entidad de custodia, ast como cualquier
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otra persona que actle en representacion de éstos, sus conyuges y parientes
hasta el segundo grado de consanguinidad y primero de afinidad.

e EL RCP debera proporcionar informes trimestrales a los Participantes sobre
sus funciones.

e ElFondo retribuira al RCP una remuneracién por los servicios prestados, que
sera debidamente aprobada por la AGP.

ARTICULO 55.- RESPONSABILIDADES DEL REPRESENTANTE COMUN DE
PARTICIPANTES

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 20, seccion 2 del Capitulo VI del
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los
Fondos de Inversion contenido en el Libro 5 de la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores, el Representante Comun de los Participantes del Fondo, debera
cumplir como minimo las siguientes funciones:

Vigilar que la Sociedad Administradora cumpla con lo estipulado en el Reglamento
Interno y sus modificaciones de acuerdo a la informacién que al respecto le
proporcione el Auditor Interno de la Sociedad Administradora.

e Verificar que la informacion proporcionada a los Participantes sea veraz,
suficiente y oportuna.

e Verificar las acciones llevadas a cabo, respecto a las observaciones y
recomendaciones de los auditores externos de la Sociedad Administradora y
de SEMBRAR PRODUCTIVO Fondo de Inversion Cerrado.

e Convocar a la Asamblea General de Participantes para dar cuenta de su
gestion y cuando lo considere necesario o a solicitud de los Participantes
segun el Reglamento Interno.

e Realizar una constante evaluacion del desempefio del Fondo cuyos resultados
deben ser incluidos en informes trimestrales a los Participantes.

e Recomendar al auditor externo del Fondo.

La Sociedad Administradora proporcionara al Representante Comun de los
Participantes la misma informacidn de caracter operativo que se encuentra obligada
a presentar a la ASFl y a la BBV S.A., cuando éste asi lo requiera. Toda la demas
informacién, debera ser proporcionada en las mismas condiciones y plazos en los
que se presenta a la ASFly a la BBV S.A.
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_ CAPITULO XI.
DE LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO

ARTICULO 56.- DE LA POLITICA DE ENDEUDAMIENTO

El Fondo no podra endeudarse en ningdn momento con terceros. Cualquier
modificacion a este articulo debe necesariamente ser aprobado por la Asamblea
General de Participantes.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo podra mantener operaciones de venta en
reporto hasta un monto maximo de 10% respecto al total de la cartera del Fondo
hasta el plazo maximo permitido por la normativa aplicable.

CAPITULO XILI.
ASPECTOS ADMINISTRATIVOS

ARTICULO 57.- INFOBMACI()N DEL VALOR DE CUOTA, VALOR DE CARTERA DEL
FONDO, COMPOSICION DE LA CARTERA

Los Participantes podran informarse sobre el valor de la cartera, la rentabilidad y el
valor de la cuota del Fondo diariamente en las oficinas de la Sociedad
Administradora y/o a través de las publicaciones en un diario de circulacién nacional
y/o en el Boletin Diario de la BBV S.A. y/o en los canales de informacién dispuestos
por la entidad reguladora, cuando corresponda, informacion que la Sociedad
Administradora tiene la obligacion de proporcionar oportunamente.

Esta informacion puede ser entregada directamente al Participante a su sélo
requerimiento.

ARTICULO 58.- ARBITRAJE

Cualquier controversia que pudiese surgir en la interpretacién del Reglamento
Interno del Fondo o en los términos del Prospecto serd sometida a arbitraje de
acuerdo a la Ley N° 1770 del 10 de marzo de 1997 y al Reglamento de Arbitraje y
Conciliacién de la Camara Nacional de Comercio en la ciudad de La Paz, Estado
Plurinacional de Bolivia.

Pronunciado el laudo arbitral, el mismo sera definitivo y obligatorio y no procedera
ningun recurso ulterior del mismo, renunciando las partes a recurrir a la via Judicial
Ordinaria. El procedimiento arbitral gozara de una Unica instancia, reconociendo a
su laudo la calidad de cosa juzgada.
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ARTICULO 59.- CUSTODIA DE LOS VALORES

En consistencia por lo determinado en el articulo 5, seccién 2, capitulo V del
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de inversion y de los
Fondos de Inversién contenido en el Libro 5 de la Recopilacién de Normas para el
Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores, todos los valores adquiridos
por cuenta del Fondo serdn registrados y/o depositados en la EDV S.A, o en
cualquier entidad financiera autorizada por la ASFI que posea una calificacién de
riesgo minima de Al.

Para el caso de inversiones realizadas en valores emitidos por el Estado boliviano en
el extranjero, los mismos seran custodiados de acuerdo a lo establecido en la
normativa aplicable que esté vigente al momento de realizar las respectivas
tnversiones.

La Sociedad Administradora sera solidariamente responsable por la custodia de los
valores, realizada por la entidad de dep&sito de valores o la entidad financiera, segin
corresponda.

ARTICULO 60.- SITUACIONES EXCEPCIONALES
60.1. Incapacidad, Impedimento o Fallecimiento de Participantes

Para el caso que se aplique, st algun Participante es declarado incapaz, sufra
algun impedimento permanente o fallezca, sus Cuotas tendran el destino que
las personas llamadas por ley a decidir por ellas, decidan.

En el caso de liquidacion del Fondo, y si no se hubieren presentado ante la
Sociedad Administradora para realizar el reclamo correspondiente, el monto
correspondiente al valor de esas Cuotas estara disponible en una cuenta
corriente abierta exclusivamente para tal efecto por la Sociedad
Administradora en una entidad financiera y se estara a lo que la ley disponga
sobre la materia.

Las personas llamadas por ley a decidir el destino de estas Cuotas podran
reclamar este monto con el CAT emitido por la EDV S.A,, dentro de los diez
(10) afios de la liquidacion del mismo. Transcurrido ese plazo se estara a lo
establecido en el articulo 1308 del Cédigo de Comercio.

60.2. Disolucion, Concurso de Quiebra de Participantes
Para el caso de que el Participante que sea persona una persona colectiva y
esta sea disuelta, entre en concurso preventivo de acreedores o sea declarado

en quiebra, se estara a lo que la ley establece al respecto y que corresponda.
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60.3. Prescripcion de Cobro

A la liquidacion del Fondo, por alguna causa establecida en el Reglamento
Interno del Fondo o disposiciones legales aplicables, transcurridos diez (10)
ahos desde esa fecha, cualquier reclamo sobre cuotas de participacion debera
tomar en cuenta lo establecido en el articulo 1308 del Cédigo de Comercio.

ARTICULO 61.- REDUCCION DEL PATRIMONIO DEL FONDO

La Sociedad Administradora con autorizacidén expresa de su Directorio, podra
proponer, tomando en cuenta situaciones de mercado, la reduccion del patrimonio
del Fondo de acuerdo a lo siguiente:

o La Sociedad Administradora convocara a una AGP con el Unico punto del
orden del dia de considerar y elaborar un plan para una reduccién del
patrimonio del Fondo.

o Aprobada la reduccion del patrimonio del Fondo por la AGP, y autorizada por
el Regulador, la Sociedad Administradora procedera a ejecutar el plany a la
redencion anticipada de las Cuotas de Participacidon en proporcidon al
porcentaje de participacién de cada Participante del Fondo, comunicando a
la BBV y a la EDV para los efectos correspondientes.

. En funcion a la recomendacién de la Sociedad Administradora, la AGP
establecera la fecha y valor de la cuota de participacién, a partir de los cuales
se procederd a la devoluciébn a cada Participante del monto que le
corresponde por la reduccion del patrimonio del Fondo y nimero de Cuotas
de Participacién que se retiraran de circulacion o, el importe de la reduccion
del valor nominal de las mismas, consignando la cantidad de la reduccidén por
cada Participante, st se optara por esta modalidad.

En el caso de la reduccion del patrimonio del Fondo, el periodo de
excepcidon se tomara en cuenta en base al plan aprobado por la AGP.
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