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RCTG-17/2008

Norma para la constitucién de sociedades an6nimas
por suscripcién publica cuando el proceso de venta Vigencia

Aprobacion
CD-17/ 6 de mayo de

2008 de suscripciones sea hecho a través de una bolsade | 9 de julio de 2008

valores.

Considerando:

I. Que la Ley del Mercado de Valores en su Art, 9-A, establece que cuando se
pretenda constituir una Sociedad Anénima por suscripciéon publica y los
promotores deseen que el proceso de venta de las suscripciones se realice en
una Bolsa de Valores, se le aplicaran las normas contenidas en el Cédigo de
Comercio y las regulaciones que para tal efecto dicte la Superintendencia y la
Bolsa de Valores respectiva.

II. Que en razén de lo anterior, es necesario que esta Superintendencia dicte una
norma cuyo objeto sea desarrollar y armonizar las disposiciones que
contemplan la constituciéon de Sociedades Andénimas por suscripcién publica
contenidas en el Codigo de Comercio y en la Ley del Mercado de Valores, en el
caso que promotores deseen que el proceso de venta de las suscripciones sea
realizado en una Bolsa de Valores.

III. Que el Art. 5 de la Ley Organica de la Superintendencia de Valores, establece
como uno de los deberes de esta Superintendencia, facilitar el desarrollo del
Mercado de Valores tanto institucional como normativamente, velando
siempre por los intereses del publico inversionista

IV. Por tanto, en base a las disposiciones legales antes sefialadas, el Consejo
Directivo de la Superintendencia de Valores ACUERDA emitir la siguiente:

NORMA PARA LA CONSTITUCION DE SOCIEDADES ANONIMAS POR SUSCRIPCION
PUBLICA CUANDO EL PROCESO DE VENTA DE SUSCRIPCIONES SEA HECHO A
TRAVES DE UNA BOLSA DE VALORES.
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Denominaciones:

Art. 1.- En el texto de la presente norma, la Superintendencia de Valores sera
denominada “la Superintendencia”, el Consejo Directivo de la Superintendencia de
Valores sera denominado “el Consejo”, la Bolsa de Valores respectiva sera
denominada “la Bolsa”, las personas promotoras de la constitucién de sociedades
andnimas por suscripcion publica seran denominadas “los promotores”, la Institucion
Bancaria en la que se aperturare la cuenta bancaria restringida “la Institucion
Bancaria”, y la Casa de Corredores de Bolsa “La Casa de Corredores”.

Objeto y Alcance:

Art. 2.- La presente norma tiene por objeto regular la constitucion de Sociedades
Anodnimas por suscripcion publica Uinicamente en el caso que los promotores deseen
que el proceso de venta de las suscripciones sea realizado en una Bolsa.

Quedan excluidas del objeto y alcance de la presente norma la constitucién de
sociedades que para tal efecto requieran de la autorizacion previa del Estado a través
de la oficina que conforme con la ley, es la encargada de su supervision, fiscalizacién,
control o vigilancia y en general, aquel tipo de sociedades cuyo proceso de
constitucién exija requisitos que impidan el proceso de suscripcién publica.

Del mismo modo, es entendido que de conformidad con el Art. 107 del Codigo de
Comercio, la constituciéon de las sociedades de responsabilidad limitada y el aumento
de su capital social, no podran llevarse a cabo mediante suscripcién publica.

Definiciones:
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Art. 3.- Para los efectos de esta norma se entendera por:

a) Suscripcion Publica: Se entendera que existe suscripcion publica cuando se
empleen medios de publicidad o propaganda haciendo llamamiento a la suscripcion
de acciones.

b) Publicidad o Propaganda: Toda forma de comunicacion dirigida al publico con la
finalidad de promover, directamente o a través de terceros que actiien por cuenta de
los promotores o de su representante, la suscripcion de acciones. En todo caso, se
entendera que existe actividad publicitaria cuando el medio empleado para dirigirse
al publico sea a través de llamadas telefénicas, visitas a domicilio, cartas
personalizadas, correo electrénico o cualquier otro medio telematico, que forme parte
de una campafia de difusidon, comercializaciéon o promocién.

c) Promotor: Persona natural o juridica que impulsa la constituciéon de una Sociedad
Anénima mediante la utilizaciéon de una Bolsa de Valores para el proceso publico de
venta de las suscripciones respectivas, participando directamente o a través de
interposita persona o apoderado, en la elaboracién de un programa, del proyecto de
escritura social y del correspondiente estudio de factibilidad econémica y efectuando
los restantes actos tendientes a completar el proceso de constitucion social.

d) Representante de los Promotores: Persona natural o juridica que ha sido electa
por los promotores con la finalidad de que este los pueda representar durante todo el
proceso de constitucion social por suscripcién publica, de conformidad al
procedimiento sefialado en la presente norma.

e) Cuenta Restringida: Cuenta Bancaria aperturada en una Institucion Bancaria
autorizada para operar en el pais por la Superintendencia del Sistema Financiero, por
el Representante de los Promotores y a nombre de la sociedad que pretende ser
constituida, en la cual seran depositadas todas las cantidades de dinero que en
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concepto de suscripcién sean aportadas por los promotores y futuros suscriptores.
Los fondos depositados en esta cuenta no podran ser objeto de retiro, sino hasta que
ocurra cualquiera de las siguientes circunstancias: que haya constituido la sociedad
dentro del plazo fijado en esta norma para tal efecto, que transcurrido el transcurrido
el plazo fijado para la constitucion de la misma esto no hubiere sido posible, o bien,
cuando mediante resolucién razonada, la Superintendencia ordenare la suspension
definitiva del proceso de suscripcion publica de conformidad con lo dispuesto en el
Art. 41 de la presente norma.

En todo caso, para que la institucion bancaria de que se trate proceda a aperturar este
tipo de cuenta, serd necesario que el Representante de los Promotores presente la
certificacidon a que se refiere el Art. 18 de la presente norma.

f) Programa: Documento redactado por los promotores, el cual debe de incluir como
minimo, el proyecto de Escritura de Constitucion Social, los elementos fundamentales
de la sociedad que pretende constituirse, tales como los estatutos, las caracteristicas
de las acciones a emitirse y las condiciones a las que quedara sujeto el proceso de
suscripcion, asi como otros aspectos de la constitucion, tales como la propuesta de
nombramiento del representante de los promotores.

Del procedimiento para presentar solicitud de suscripcion publica:

Art. 4.- Cuando se pretenda constituir una sociedad andénima por suscripcién publica
y los promotores deseen que el proceso de venta de las suscripciones se realice en una
Bolsa, el representante de aquellos debera de solicitarlo a través de una Casa de
Corredores, la cual a su vez, debera de solicitarlo a la Bolsa. Dicha solicitud debera
estar acompafiada del programa, la documentacion a que se refieren los articulos 9 y
10 de la presente norma y de un estudio en el que se demuestre la factibilidad del
proyecto.
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Art. 5.- Una vez que la autoridad de la Bolsa competente para tal efecto, haya
aprobado la solicitud, debera informar dicha circunstancia a los promotores por
medio de la Casa respectiva. Del mismo modo, debera informar lo anterior a la
Superintendencia, debiendo de presentar a esta para su respectiva verificacion el
programa, el estudio de factibilidad y la documentacidn a que se refieren los articulos
9y 10 de la presente norma.

Contenido del Proyecto de Escritura Social:

Art. 6.- El proyecto de escritura social, debera de reunir en todo caso, los requisitos
exigidos para tal efecto por el Cdédigo de Comercio y demas legislacion que resultare
aplicable.

Contenido del Estudio de Factibilidad.

Art. 7.- El estudio de factibilidad, debera de contener por lo menos, toda la
informacion técnica y financiera que permita a los potenciales inversionistas evaluar
sin ninguna restriccion las potencialidades del proyecto, asi como sus principales
desventajas, como por ejemplo, informe costo/ beneficio, tasa de retorno o impacto
ambiental, siendo obligatorio indicar explicita y claramente el destino de los recursos,
el cual no podra modificarse. Ademas, se debera de hacer mencién del capital
requerido para su desarrollo, mismo que debera ser igual o mayor que el capital
minimo que se establezca en la Escritura de Constitucidn.

Del Depdsito del Programa en el Registro de Comercio:
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Art. 8.- Una vez haya sido aprobado el programa con el proyecto de Escritura de
Constitucioén, por la Superintendencia, los promotores deberan depositar a su costa,
un ejemplar del mismo en el Registro de Comercio. Dicho ejemplar debera constar en
acta notarial, debiendo de ir acompafiado de la aprobacién que al efecto haya emitido
la Superintendencia.

De conformidad con lo establecido en el Art. 191 del Cédigo de Comercio, es requisito
indispensable que la denominacidn social que conste en el programa y en el proyecto
de constitucién social, sea distinta a la de cualquier sociedad existente a la fecha de
practicarse el depodsito. En ese sentido y de conformidad con lo anterior, la
denominacién social que conste en la documentacién objeto de depésito, no podra ser
utilizada por cualquier otra sociedad que pretenda constituirse con posterioridad a la
fecha de practicado el referido deposito, por lo tanto, el Registrador de Comercio no
podra proceder a autorizar la inscripcién de cualquier sociedad que pretenda girar
bajo la denominacidén antes indicada.

La restriccion de la que habla el inciso precedente se mantendra vigente hasta que
ocurra cualquiera de las siguientes circunstancias:

a) Hasta que haya transcurrido el plazo de ciento ochenta dias habiles contados a
partir de la fecha en que se realiz6 el depésito;

b) Hasta que sea presentada para su correspondiente inscripcion en el Registro
de Comercio la Escritura Publica de constitucion social.

c) En el caso en que la Superintendencia ordenare la suspension definitiva del
proceso de suscripcion, de conformidad con lo dispuesto en el Art. 41 de la
presente norma, circunstancia que deberd ser notificada por Ila
Superintendencia al Registro de Comercio para los efectos consiguientes.
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De la propuesta de nombramiento del Representante de los Promotores:

Art. 9.- Los promotores del proyecto deberdn por medio de acuerdo unanime
proponer a un representante comun, quién a su vez fungirda como administrador de
los fondos que sean aportados por los mismos promotores. Dicho acuerdo debera de
hacerse constar en acta notarial.

Del Representante de los Promotores:

Art. 10.- El representante propuesto por los promotores, debera reunir y demostrar
condiciones de formacién profesional, experiencia en el area financiera y
especialmente en lo referente al manejo de fondos, y sin antecedentes que pongan en
duda su honestidad e idoneidad en el manejo de recursos de terceros, no debiendo en
consecuencia, estar comprendido dentro las inhabilidades que sefiala esta norma.
Para tal efecto el representante propuesto debera presentar a la Bolsa conjuntamente
con el Acta Notarial a la que se refiere el articulo anterior, su curriculum Vitae y
asimismo, toda clase de documentacién en virtud de la cual pretenda acreditar los
hechos antes mencionados y asimismo, una Declaracion Jurada en la que manifieste
no concurrir en ninguna de las inhabilidades sefialadas en el articulo siguiente.

Inhabilidades para ser nombrado como representante de los promotores:
Art 11. Son inhabiles para ser representante de los promotores:

a) Los promotores.

b) Los que no hubieren cumplido treinta afios de edad;

c) Los ligados por vinculo de parentesco hasta por el cuarto grado de
consaguinidad 6 el segundo de afinidad, con cualquiera de los promotores;
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d) Los que se encuentren en estado de quiebra, suspension de pagos o concurso
de acreedores y en ningun caso quienes hubieren sido calificados judicialmente
como responsable de una quiebra culposa o dolosa;

e) Los deudores del sistema financiero salvadorefio por créditos a los que se les
haya requerido una reserva de saneamiento de por lo menos el cincuenta por
ciento o mas del saldo;

f) Quienes hayan sido condenados por haber cometido o participado
dolosamente en la comision de cualquier delito;

g) Las personas a quienes se les haya comprobado judicialmente participacion en
actividades relacionadas con el narcotrafico y delitos conexos y con el lavado
de dinero y de otros activos;

h) Quienes hayan sido sancionados administrativa o judicialmente por su
participacion en infraccion grave a las leyes y normas de caracter financiero, en
especial la captacién de fondos del publico sin autorizacion, el otorgamiento o
recepcion de préstamos relacionados en exceso de limite permitido y los
delitos de caracter financiero;

i) Los que hubieran sido condenados judicialmente al pago de deudas, mientras
no demuestran haberlas cancelado;

j) Los que hayan sido administradores, como directores o gerentes, o
funcionarios de una instituciéon del sistema financiero en la que se demuestre
administrativamente, su responsabilidad para que dicha institucion, a partir de
la vigencia de la Ley de Privatizacién de los Bancos Comerciales y de las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo, haya incurrido en deficiencias
patrimoniales del veinte por ciento o mas del minimo requerido por la ley, que
haya recibido aportes del Estado o del Instituto de Garantia de Depoésitos para
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su saneamiento, que haya sido intervenida por el organismo competente, o que
haya sido reestructurada y en consecuencia se le haya revocado su
autorizacion para funcionar como banco. Cuando se trate de los representantes
legales, gerente general, director ejecutivo, y directores con cargos ejecutivos
de entidades financieras, se presumira que han tenido responsabilidad de
cualquiera de las circunstancias antes sefialadas. No se aplicara la presuncién
anterior a aquellas personas que hayan cesado en sus cargos dos afios antes de
que se hubiere presentado tal situacion; ni a quienes participaron en el
saneamiento de instituciones financieras, de conformidad a lo prescrito en la
Ley de Saneamiento y Fortalecimiento de Bancos Comerciales y Asociaciones
de Ahorro y Préstamo, sin perjuicio de la responsabilidad en que incurrieren
con posterioridad a dicho saneamiento.

Pronunciamiento de la Superintendencia:

Art. 12.- La Superintendencia se pronunciara sobre el cumplimiento de los
requerimientos para el nombramiento del representante, debiendo de notificar dicha
circunstancia a la Bolsa, al representante de los promotores y a la Casa de Corredores
respectiva. Se pronunciard ademas, sobre si el representante propuesto por los
promotores cumple con los requisitos sefialados los articulos anteriores, estando
facultada la Superintendencia para oponerse en virtud de resoluciéon razonada, al
nombramiento definitivo del representante propuesto.
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De la formalizacion del nombramiento del Representante de los Promotores:

Art. 13.- En el caso en que la Superintendencia no objetare la propuesta de
nombramiento del representante de los promotores, éstos procederan a otorgar ante
persona con facultades para ejercer el notariado, el contrato de mandato respectivo,
en el cudl, el funcionario autorizante debera relacionar la resoluciéon en virtud de la
cual la Superintendencia no objeta el nombramiento propuesto. En dicho contrato
deberan de estipularse con suficiente claridad, las facultades, obligaciones y
responsabilidades del representante nombrado. Dicho representante no podra tener
mas facultades de las que en virtud de la presente norma le sean necesarias para el
pleno ejercicio de sus funciones y tendra la obligacién de remitir a la Casa de
Corredores, a la Bolsa y a la Superintendencia dentro del plazo de tres dias habiles
contados a partir de la fecha de otorgamiento respectiva, una copia certificada
notarialmente del mismo,

De la revocatoria del nombramiento del Representante de los Promotores:

Art. 14.- Si los promotores decidieren revocar el mandato conferido al Representante
por ellos nombrado, dicha revocatoria debera de realizarse a través de Acta Notarial,
la cual debera ser notificada a mas tres dias habiles a contar de la fecha de
otorgamiento del acta notarial antes indicada, al representante revocado, a la
Superintendencia, a la Bolsa y a la Casa de Corredores, asi como a cualquier otra
persona que la Superintendencia estimare necesario. Los promotores tendran la
obligacion de elegir un nuevo representante siguiendo los requisitos sefialados en la
presente norma para tal efecto.

De la publicidad o propaganda y difusion:
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Art. 15.- Una vez que la Superintendencia haya aprobado el registro del programa con
el proyecto de Escritura Social, y después de haberse realizado el dep6sito del mismo
en el Registro de Comercio y que el nombramiento del representante de los
promotores haya sido formalizado notarialmente, este debera difundir el contenido
basico del programa, por lo menos una vez en dos periddicos de circulaciéon nacional,
debiendo de relacionar el nimero del asiento del depdsito en el registro de comercio.

Art. 16.- La Casa de Corredores, sera la responsable de presentar a la
Superintendencia previamente a su divulgacion, y a efecto de que esta se pronuncie
sobre el cumplimiento los requisitos pertinentes, todo proyecto de publicidad o
propaganda tendiente a difundir e informar a los potenciales suscriptores sobre el
proyecto de constitucién social.

Del mismo modo, para efectos informativos, la Casa de Corredores de que se trate,
debera de remitir una copia de todo proyecto de propaganda a la Bolsa.

Art. 17.- Tanto en el programa que sea depositado en el Registro de Comercio, como
en toda clase de publicidad o propaganda que se hiciere por los promotores, debera
de hacerse mencion de la siguiente leyenda: “El proceso de constitucién social esta
siendo supervisado por la Superintendencia de Valores. Sin embargo, dicha
supervisién no implica certificacién sobre la viabilidad o factibilidad econémica del
proyecto ni sobre ninguna clase de solvencia de los promotores y futuros
suscriptores”

Bajo ningun caso, se podra divulgar o difundir cualquier clase de publicidad o
propaganda que no haya sido presentada previamente a la Superintendencia para su
respectiva verificacion de los requisitos antes mencionados.
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Del aporte de los promotores:

Art. 18. Los aportes realizados por los promotores, deberan hacerse en efectivo,
siendo obligatorio que estos sumen como minimo el cincuenta por ciento del capital
social previsto. El representante de los promotores debera solicitar al
Superintendente, la entrega de una certificacién en la que se relacionaran por lo
menos las siguientes circunstancias:

a) Lafinalidad de la cuenta.

b) Laforma en que seran liberados los fondos que sean depositados en la misma y
el proceso en que dichos fondos seran devueltos a los depositantes, estandose
en este ultimo caso, a lo dispuesto para tal efecto en la presente norma.

c) Haberse cumplido con los requisitos mencionados en los articulos precedentes
y que por lo tanto, no existe impedimento en aperturar una cuenta bancaria de
caracter restringido.

La solicitud hecha por el representante de los promotores a la que se refiere el inciso
primero del presente articulo, debera estar acompafiada de una certificaciéon emitida
por el Registro de Comercio, en la que se haga constar haberse practicado el depésito
del programa en la forma prevista en esta normativa.

Art. 19.- En consecuencia, a efecto de aperturar la cuenta en referencia, el
representante de los promotores deberd presentar a la Institucién Bancaria
respectiva, la siguiente documentacién:

a) Las certificaciones referidas en el articulo anterior.
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b) Una copia certificada por notario del mandato conferido a su favor por los
promotores.

c) Cualquier otra documentacién que sea requerida por la instituciéon bancaria
respectiva.

En el caso que el representante de los promotores sea una Casa de Corredores y ésta
sea parte de un conglomerado financiero, estara imposibilitada de aperturar la cuenta
en referencia, en la Institucién Bancaria que forme parte de su mismo conglomerado.

Art. 20.-. Una vez que dicha cuenta haya sido aperturada, los promotores deberan
depositar en la misma, los aportes que en virtud de la documentacion presentada a la
Superintendencia se hayan comprometido a realizar.

Las aportaciones hechas por los promotores y los futuros suscriptores podran ser
objeto de transferencia entre ellos o para con terceros bajo cualquier titulo, de
conformidad con las disposiciones aplicables contenidas en el Cédigo Civil y en el
Codigo de Comercio. Sin embargo, dicha circunstancia debera ser notificada por
escrito por el representante de los promotores a la Superintendencia, a la Bolsa y a la
Casa de Corredores respectiva para que esta ultima proceda a actualizar el registro
contemplado en el Art. 22 de la presente norma.

De la inmovilizacion de los fondos:

Art. 21.-. Los fondos depositados en la cuenta restringida no podran ser objeto de
retiro, sino hasta que ocurra cualquiera de las siguientes circunstancias: que se haya
inscrito en el registro de comercio el testimonio de la escritura publica de constitucion
de sociedad en el plazo establecido en la presente norma, cuando la Superintendencia
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comunicare a la institucion bancaria respectiva, que la sociedad no pudo constituirse
en el plazo fijado para ello, o bien, cuando la Superintendencia ordenare mediante
resolucién razonada la suspension definitiva del proceso de suscripcion publica de
acciones.

Del Registro de las aportaciones:

Art. 22.- La Casa de Corredores respectiva, tendra la obligacion de llevar y actualizar
por lo menos cada quince dias, un registro pormenorizado de las aportaciones
realizadas por los promotores. Dicho registro debera de contener por lo menos la
siguiente informacién:

a) Elnombre de cada suscriptor.

b) La fecha de realizacién de cada aporte.

c) Lacuantia de cada una de las aportaciones realizadas.

d) Lasumatoria de las aportaciones realizadas semanalmente.

e) El detalle de las suscripciones que hubieren sido objeto de transferencia, si
fuere el caso.

La Casa de Corredores respectiva, debera notificar por escrito al menos
quincenalmente, el estado de dicho registro, al representante de los promotores, a la
institucion Bancaria en donde estuviere aperturada la cuenta restringida, a la Bolsa y
a la Superintendencia.

No obstante lo anterior, la Superintendencia podra requerir en cualquier momento a
la Casa de Corredores o a la Instituciéon Bancaria en la cual se encuentre aperturada la
cuenta restringida, cualquier clase de informacion que a su criterio fuese necesaria
para enterarse sobre el estado en que se encontrare a esa fecha.
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En todo tipo de certificacion 6 constancia que la institucidn bancaria extendiere sobre
el estado de la cuenta restringida, debera de hacerse mencién de la inmovilizacién de
los fondos.

De la Suscripcion Publica

Art. 23.- Una vez cumplidos los requisitos a que se refieren los articulos anteriores y
una vez que los promotores hayan depositado en la cuenta restringida las
aportaciones que a cada uno le corresponden y estando por lo tanto depositado en la
misma, la totalidad del capital que conjuntamente se obligaron a pagar, la Casa de
Corredores debera notificar por escrito dicha circunstancia al representante de los
promotores, a la Superintendencia y a la Bolsa, debiendo adjuntar a dicha notificacidn,
una certificacion emitida por la institucion Bancaria en la que se haga constar dicha
circunstancia.

Con lo anterior, la Superintendencia autorizara el proceso de venta publica de
suscripciones. El proceso de negociaciéon de las suscripciones debera de realizarse
atendiendo a lo establecido en la normativa e instructivos que hayan sido emitidos
por la Superintendencia y por la Bolsa en lo que resultaren aplicables.

Del contenido y formalidades de las suscripciones:

Art. 24.- Cada suscripcion se recogera por duplicado y debera ser suscrito por el
representante de los promotores y el suscriptor respectivo, debiendo quedar en poder
del primero el original y el duplicado en poder de cada uno de los suscriptores.
Adicionalmente, quedara bajo custodia de la Casa de Corredores, una copia certificada
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notarialmente de cada una de las suscripciones realizadas. Cada suscripcion debera de
contener como minimo la siguiente informacion:

a) Nombre y domicilio del suscriptor
b) La cantidad de acciones suscritas, su naturaleza, categoria y valor
c) Laformay plazos en que el suscriptor se obligue a pagar la primera exhibiciéon

d) La determinacion de los bienes distintos del dinero, cuando las acciones hayan
de pagarse con éstos

e) La manera de hacer la convocatoria para la junta general constitutiva y las
reglas conforme a las cuales deba celebrarse

f) Lafecha en que prescribira el derecho de los suscriptores

g) Ladeclaracién de que el suscriptor conoce y acepta el programa, el proyecto de
la escritura social, el estudio de factibilidad econdmica y el de los Estatutos, si
los hubiere

h) La circunstancia de estar hecho el depoésito del programa en el Registro de
Comercio

i) Las firmas que consten en cada una de las suscripciones, deberan estar
autenticadas por notario.

j) A los suscriptores deberan de entregarsele ademas, una copia del contrato de
mandato celebrado entre los promotores y su representante.

Prohibicion de los promotores 6 de su representante:

Art. 25.- Bajo ninguna circunstancia los promotores 6 su representante, podran
recibir a titulo de suscripcion cualquiera de las cantidades a que se hubieren obligado
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los suscriptores a exhibir en efectivo, las cuales en todo caso deberan ser depositadas
en la cuenta restringida, para que las mismas sean entregadas a los representantes de
la sociedad, una vez que haya sido legalmente constituida o en el caso en que
transcurrido el plazo para su constitucién, esto no hubiere sido posible o bien en el
caso en que la Superintendencia ordenare la suspension definitiva del proceso de
constitucién social por suscripcion publica.

Aportaciones en especie:

Art. 26.- Las aportaciones en especie se formalizaran al momento de constituirse la
sociedad. Sin embargo, mientras la sociedad atin no esté constituida, los suscriptores
podran celebrar juntamente con el representante de los promotores un contrato de
promesa de aportacion, el cual tiene que cumplir con las formalidades legales a efecto
que pueda ser exigible ejecutivamente.

Art. 27.- Para efectos de determinar el valor de los bienes que se pretendan aportar,
se debera estar a lo dispuesto en el Art. 196 del Codigo de Comercio.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, el proceso de liquidacién de las
aportaciones en especie estara sujeto a los mecanismos que al respecto se establezcan
en los instructivos emitidos por la Bolsa.

Del modo de proceder en el caso en que un suscriptor faltare a su obligacion de
aportar:
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Art. 28.- Si un suscriptor faltare a su obligacion de aportar, los promotores a través de
su representante, podrdn exigirle judicialmente el cumplimiento 6 tener por no
suscritas las acciones y en ambos casos, el resarcimiento de dafios y perjuicios.

Del plazo para la suscripcion total de las acciones:

Art. 29.- Todas las acciones deberan quedar suscritas dentro del término de ciento
ochenta dias, contados a partir de la fecha del depésito del programa en el Registro de
Comercio. Dicho plazo podra disminuirse pero nunca ampliarse.

Del modo de proceder en el caso en que no se hubiere completado el proceso de
suscripcion en el plazo previsto:

Art. 30.- Si concluido el plazo sefialado en el articulo anterior, no se hubieren podido
vender todas las suscripciones y como consecuencia, el capital social no fuere
integramente suscrito 6 por cualquier otro motivo no se llegare a constituir la
sociedad, los suscriptores quedaran desligados de su obligacion de aportar y la Casa
de Corredores respectiva debera informar dicha circunstancia de forma inmediata a la
Bolsa, a los promotores a través de su representante, a los suscriptores, a la
institucion bancaria en donde estuviere aperturada la cuenta restringida y a la
Superintendencia. La notificacién hecha a los suscriptores sera realizada mediante
esquela publicada para tal efecto en un periodico de circulacidon nacional y mediante
carta enviada directamente a cada uno de los suscriptores.

Art. 31.- Al recibo de dicha notificacién, la instituciéon Bancaria respectiva, debera de
abstenerse de recibir cualquier clase de depoésito de dinero sobre la cuenta
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restringida. Por su parte, la Bolsa debera dar por concluido el proceso de suscripcion
publica e informar dicha circunstancia, a la Superintendencia.

Convocatoria a la Asamblea General:

Art. 32.- Los promotores a través de su representante, deberan de convocar mediante
una esquela publicada en un periddico de circulacién nacional, a los suscriptores de
las acciones a una Asamblea General, en la que se comunique el mecanismo que se
seguira para efectos de devolucién de las cantidades de dinero recibidas en concepto
de suscripcion. Dicho mecanismo en todo caso, debera de ser realizado cumpliendo
con las formalidades y requisitos sefialados en la presente norma.

A mas tardar tres dias habiles después de realizada la mencionada Asamblea General,
el representante de los promotores estara en la obligacion de remitir a la
Superintendencia, a la Bolsa y a la Casa de Corredores, una copia certificada
notarialmente del acta en la que se haga constar la realizacién de la mencionada
Asamblea General y de los puntos que hayan sido tratados en la misma.

Art. 33.- A mas tardar, treinta dias después de que la instituciéon Bancaria, hubiere
sido notificada de la circunstancia prevista en el Art. 30 de esta norma, debera
proceder a la devolucién de las cantidades de dinero que se encuentren depositadas
en la cuenta restringida. El proceso de reintegro debera realizarse de conformidad con
las aportaciones realizadas por cada uno de los promotores y suscriptores todo de
conformidad a las cantidades que cada aportante consignado en el registro
correspondiente, hubiese realizado y tanto el representante de los promotores como
la Institucion Bancaria, deberan comunicar a la Superintendencia, a la Bolsa y la Casa
de Corredores, el momento en que se hubiese completado el proceso de devolucion.
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Del modo de proceder en el caso en que se hubiere completado el proceso de
suscripcion en el tiempo previsto:

Articulo 34.- Si dentro del plazo sefnalado en la presente norma, se hubiere suscrito la
totalidad del capital social previsto, la Casa de Corredores, debera de comunicar dicha
circunstancia a los promotores por medio de su representante, a los suscriptores por
medio de un aviso publicado para tal efecto en un periédico de circulaciéon nacional, a
la Bolsa, a la Institucion Bancaria y a la Superintendencia.

Art. 35.- Suscrita la totalidad del capital social y hechas las exhibiciones legales, los
promotores por medio de su representante, dentro de un plazo de quince dias,
convocaran mediante correspondencia enviada a cada uno de los promotores y
suscriptores que aparezcan consignados en el registro de la Casa de Corredores
respectiva y por medio la publicaciéon en un periédico de circulacién nacional, la
convocatoria para la reunion de la Junta General Constitutiva de la manera que haya
sido prevista en el programa. En este plazo no se computara el dia de publicacion de la
convocatoria, ni el de la celebracién de la junta. Dichas convocatorias deberan reunir
en todo caso, los siguientes requisitos:

a) Cuando las acciones sean nominativas, se enviara, ademas, un aviso dirigido a
los accionistas.

b) denominacidn de la sociedad.
c) Laespecie de junta a que se convoca.
d) Laindicacion del quérum necesario.
e) Ellugar, dia y hora de la junta.
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f) Ellugar y la anticipacidn con que deba hacerse el depdsito de las acciones, y la
nominacion de la persona que haya de extender los recibos por ellas, cuando
sea necesario tal depésito.

g) Laagenda de la sesion.
h) El nombre y cargo de quien o quienes firman la convocatoria

De la Junta General Constitutiva:

Art. 36.- La junta general constitutiva se hara constar en acta notarial y se iniciara con
la eleccion de un presidente y de un secretario para la sesion, y tendra por objeto:

a) Comprobar que se han satisfecho todos los requisitos que exige la ley, los
enumerados en el programa y en la normativa aplicable emitida por la Bolsa y
por la Superintendencia.

b) Comprobar la existencia de la primera exhibiciéon del capital prevenida en el
proyecto.

c) Examinar, y en su caso aprobar, el avaltio de los bienes distintos del dinero que
uno o mas socios se hubiesen obligado a aportar. Los suscriptores no tendran
derecho a voto en lo que se refiere a la aceptacion del valdo de sus
aportaciones en especie. Todo sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 196
del Codigo de Comercio.

d) Decidir acerca de la participacién que los promotores se hubiesen reservado en
las utilidades.

e) Hacer la eleccién de los administradores y del auditor que hayan de funcionar
durante el plazo sefialado por la escritura, con designacion de quiénes de los
primeros han de usar la firma social.
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f) Aprobar el proyecto de la escritura de constitucion de la sociedad y proceder a
su otorgamiento, designando a las personas que deban otorgar el instrumento
ante Notario, a nombre de los accionistas

Del otorgamiento de la Escritura Publica de Constitucion de la Sociedad:

Articulo 37.- Una vez celebrada la Junta General Constitutiva y una vez se haya
otorgado la correspondiente Escritura Publica de Constitucion de la Sociedad, la
misma debera ser presentada a la Superintendencia, a efecto de que esta constate que
ha sido redactada conforme al proyecto aprobado con antelacion y asimismo, a efecto
de que esta pueda verificar si el capital consignado en la misma es acorde con el
consignado en el programa respectivo.

No podra presentarse a inscripcion en el Registro de Comercio la escritura
constitutiva de una Sociedad An6nima por Suscripcién Publica, sin que lleve una razén
suscrita por el Superintendente en la que conste la conformidad de de dicha escritura
con el proyecto depositado en el Registro de Comercio.

De la emision de las Acciones:

Art. 38.- Una vez inscrita la Escritura Publica de constituciéon de la sociedad, los
administradores en ella nombrados, deberdn proceder a emitir las acciones
correspondientes cumpliendo con todos los requisitos legales. Dicha emision tendra el
caracter de oferta publica y por tanto debera cumplir con lo que se establece para tal
efecto en la Ley del Mercado de Valores y la normativa e instructivos que para tal
efecto hubiese dictado la Superintendencia y la Bolsa respectiva.
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De la suspension del proceso de suscripcion:

Art. 39.- No obstante las disposiciones anteriores, la Superintendencia de oficio o a
peticion de parte, podrda suspender mediante resolucién razonada definitiva o
temporalmente y en cualquier momento el proceso de constitucion social por
suscripcién publica, siempre y cuando ocurra cualquiera de las siguientes
circunstancias:

a) Cuando existan elementos suficientes que hagan presumir que ha habido
falsedad en cualquier hecho, acontecimiento, o documentaciéon que hubiese
sido presentado a la Superintendencia con el objeto de autorizar el proceso de
suscripcion publica contemplado en la presente norma.

b) Si durante el proceso de suscripcion publica, los promotores o su
representante entregaren a los potenciales inversionistas, a la Bolsa, a la Casa
de Corredores respectiva y a la Superintendencia, informaciones, noticias o
antecedentes falsos.

c) En el caso en que el representante de los promotores dejare de cumplir los
requisitos y cualidades necesarias para que la Superintendencia no objetare su
nombramiento o incurriere en cualquiera de las inhabilidades sefialadas en la
presente norma.

d) Cuando se determinare que cualquiera de los participantes del proceso de
suscripcion, estuviere realizando practicas contrarias a las sanas practicas del
mercado financiero.

e) Cuando se hiciere cualquier clase de propaganda o difusién que no hubiere
sido previamente presentada a la Superintendencia para su respectiva
verificacion.
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f) Cuando los promotores revocaren el mandato conferido al representante por
ellos nombrados. En este caso, el proceso de suscripcion se suspendera hasta
que se nombre un nuevo representante de conformidad con el procedimiento
sefialado en la presente norma.

g) Cuando se determinare que el representante de los promotores ha dejado de
ejercer las funciones que le corresponden o hubiese actuado extralimitandose
de las facultades sefialadas en la presente norma y en consecuencia, de las
sefaladas en el contrato de mandato respectivo.

h) Cualquier otra causa que a criterio de la Superintendencia pusiere en peligro
los intereses del publico inversionista.

De ocurrir cualquiera de las circunstancias antes dichas y ordenada la suspension
definitiva del proceso de suscripcion por parte de la Superintendencia, se estara a lo
dispuesto en los articulos 30, 31, 32 y 33 de la presente norma.

En el caso en que la suspension ordenada fuere de caracter temporal, la misma se
mantendrd vigente hasta que criterio de la Superintendencia de hubieren
desaparecido las causas que la hubieren motivado.

Solicitud de informacion y/o documentacion adicional:

Art. 40.- La Superintendencia, podra solicitar informacién y/o documentacién
adicional a la sefialada en la presente norma, cuando la documentacién y/o
informacién que haya sido presentada, no resultare suficiente para comprobar la
veracidad o autenticidad de los hechos o informacién que pretendan acreditarse
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Certificacion de fotocopias y legalizacion de firmas

Art. 41. Toda fotocopia que sea presentada a la Superintendencia en cumplimiento
con lo previsto en esta normativa debera estar certificada por notario Salvadoreio.

De igual manera, las firmas que calcen en todo tipo de documentacion, deberan estar
legalizadas por notario Salvadorefio.

No obstante lo anterior, si la documentacion presentada proviene del extranjero, tanto
las fotocopias como las firmas que consten en la misma podran estar autenticadas o
certificadas seglin sea el caso, por notario o funcionario extranjero, debiendo en este
caso, seguirse el procedimiento de legalizacion de firmas correspondiente.

Art. 42.- Lo no contemplado en la presente norma, serd resuelto por el Consejo
Directivo.

Vigencia:
Art. 43.- La presente resolucion entrara en vigencia el dia 9 de julio de dos mil ocho.

Rogelio Juan Tobar Garcia
Presidente del Consejo Directivo

25/25




