SIMV

Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica Dominicana

CERTIFICACION

Los infrascritos, Sr. Ervin Novas Bello, gerente del Banco Central de la Republica Dominicana
(en lo adelante “Banco Central”), en representacion del gobernador del Banco Central,
miembro ex oficio y presidente del Consejo Nacional del Mercado de Valores (en lo adelante
“Consejo”); y Sra. Fabel Maria Sandoval Ventura, secretaria del Consejo, CERTIFICAN que
el texto a continuacion constituye copia fiel transcrita de manera integra conforme al original de la
Tercera Resolucion, R-CNMV-2023-09-MYV, adoptada por el Consejo en la reunion celebrada en
fecha veintiuno (21) de marzo del afio dos mil veintitrés (2023), la cual reposa en los archivos de
esta Secretaria, a saber:

“TERCERA RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DEL MERCADO DE
VALORES DE FECHA VEINTIUNO (21) DE MARZO DE DOS MIL VEINTITRES
(2023). R-CNMV-2023-09-MV

REFERENCIA: Autorizacion para someter a consulta publica el proyecto de modificacion de la
Norma que Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Publica.

RESULTA:

Que mediante la comunicacidn de fecha trece (13) de marzo del dos mil veintitrés (2023), el sefior
intendente del Mercado de Valores (en lo adelante “intendente”), en funciones de superintendente
del Mercado de Valores, elevo al conocimiento y ponderacion del Consejo Nacional del Mercado
de Valores (en lo adelante “Consejo”), una solicitud de autorizacion para someter a consulta piblica
el proyecto de modificacion de la Norma que regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos
de Oferta Publica (en lo adelante “proyecto de modificacion de la Norma™).

Que conforme a las facultades que le confieren la Ley nim. 249-17, del Mercado de Valores de la
Republica Dominicana, que deroga y sustituye la Ley nim. 19-00, del ocho (8) de mayo del afio
dos mil (2000), promulgada el diecinueve (19) de diciembre de dos mil diecisiete (2017), y su
modificacion (en lo adelante “Ley nam. 249-17"), y el Reglamento Interno del Consejo, adoptado
por este organismo colegiado mediante la Primera Resolucion, R-CNMV-2018-06-MV, dictada el
veintinueve (29) de noviembre del afio dos mil dieciocho (2018) (en lo adelante “Reglamento
Interno del Consejo”); el Consejo, sesionando validamente previa convocatoria cursada con la
correspondiente documentacion soporte, tiene a bien exponer lo siguiente: ?5‘/
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Superintendencia del Mercado de Valores
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CONSIDERANDO:
1. Que de la lectura combinada de los articulos 6 y 7 de la Ley nim. 249-17 se desprende que la

Superintendencia del Mercado de Valores (en lo adelante “Superintendencia™) constituye un
organismo auténomo y descentralizado del Estado, con autonomia administrativa, financiera y
técnica, cuyo objeto es promover un mercado de valores ordenado, eficiente y transparente,
proteger a los inversionistas, velar por el cumplimiento de la referida ley y mitigar el riesgo
sistémico.

Que en atencion a lo dispuesto por el articulo 10 de la Ley nim. 249-17, la Superintendencia
estd integrada por un odrgano colegiado, el Consejo, y un funcionario ejecutivo, el
superintendente.

Que la referida ley, en la parte capital de su articulo 13, establece que el Consejo es el 6rgano
superior de la Superintendencia, con funciones esencialmente de naturaleza normativa,
fiscalizadora y de control.

Que, aunado a lo anterior, el numeral 5 confiere al Consejo la atribucion de “[d]ictar, a
propuesta del Superintendente, los reglamentos de aplicacion de esta ley.”

Que, de igual manera, el articulo 25 de la Ley num. 249-17 reitera que “[e]l Consejo es el
organo competente para establecer los reglamentos relativos a las actividades del mercado de
valores sefialadas en esta ley.”

Que, por otro lado, el articulo 13, numeral 4, de la Ley nim. 249-17, sefiala que constituye una
atribucion del Consejo revisar de manera periddica el marco regulatorio del mercado de
valores, adecuandolo a las tendencias y realidades del mercado y proponer, por iniciativa propia
o0 a propuesta del superintendente, las modificaciones que sean necesarias.

Que el parrafo I de dicho articulo afiade que “[e]n el ejercicio de la potestad reglamentaria, el
Consejo y la Superintendencia observaran los principios de legalidad y las reglas de consulta
publica, participacion y transparencia contenidos en la Constitucion de la Republica y las leyes
vigentes”.

Que, sobre este particular, el articulo 37 del Reglamento Interno del Consejo establece que

“[l]la preparacion de los borradores y la colocacion en consulta puabica previa, es
responsabilidad del Superintendente del Mercado de Valores™. f 5‘{
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9. Que es de resaltarse que el articulo 2 de la mencionada Ley num. 249-17 revela que las
disposiciones contenidas en dicho estatuto juridico se aplican a todas las personas fisicas y
juridicas que realicen actividades, operaciones y transacciones en el mercado de valores de la
Republica Dominicana, con valores de oferta publica que se oferten o negocien en el territorio
nacional.

10. Que conforme al articulo 3, numeral 33, de la Ley nim. 249-17, participante del mercado de
valores “[e]s la persona fisica o juridica, inscrita en el Registro del Mercado de Valores y
regulada por la Superintendencia del Mercado de Valores”.

11. Que, a este respecto, el articulo 36 de la mencionada ley establece que “[l]a Superintendencia
tendra un Registro a disposicion del publico, que podra ser electrdonico, y en él se inscribirdn
las personas fisicas y juridicas que participen en el mercado de valores, asi como la informacion
publica respecto de los valores inscritos en el Registro y de los participantes del mercado de
valores regulados por esta ley.”

12. Que el articulo transitorio cuarto de la Ley nam. 249-17 dispone que: “[e]n tanto se publiquen
los reglamentos para el desarrollo de esta ley. seguirdn en vigor las disposiciones reglamentarias
existentes a la fecha de publicacién de esta ley, en las partes que no resulten expresamente
derogadas por la misma.” [Subrayado nuestro]

13. Que es de resaltarse que, junto con la Ley nim. 249-17, uno de los instrumentos normativos
aplicables y de obligatorio cumplimiento para la autorizacion de una oferta publica de valores
de fideicomiso es el Decreto nim. 664-12, de fecha siete (7) del mes de diciembre del dos mil
doce (2012), que aprueba el Reglamento de Aplicacion de la Ley del Mercado de Valores,
modificado por el Decreto nim. 119-16 de fecha dos (2) de marzo del dos mil dieciséis (2016)
(en lo adelante “Decreto nim. 664-12").

14. Que el preindicado reglamento se encuentra vigente, entre otras disposiciones, en lo relativo a
los fideicomisos, hasta tanto se agote el proceso de adecuacion reglamentaria descrito en los
articulos transitorio tercero y transitorio cuarto de la Ley nam. 249-17.

15. Que, de forma paralela, otro de los instrumentos normativos en vigor y observancia para la
autorizacion de una oferta publica de valores de fideicomiso lo constituye la Norma que Regula
las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Publica de Valores, sancionada por el
entonces Consejo Nacional de Valores, hoy Consejo Nacional del Mercado de Valores,

¢s¢
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Superintendencia del Mercado de Valores
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mediante la Primera Resolucion, R-CNV-2013-26-MV, de fecha cuatro (4) de octubre del dos
mil trece (2013), posteriormente modificada por la Segunda Resolucion, R-CNMV-2018-07-
MV, de fecha veintinueve (29) de noviembre del dos mil dieciocho (2018) (en lo adelante

“Norma que Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Publica de
Valores™).

16. Que dicha norma tiene como objeto, entre otros aspectos, establecer los requisitos a los que
deben sujetarse las personas juridicas que deseen fungir como fiduciarios de fideicomisos de
oferta publica de valores e inscribirse como tales en el Registro; asi como establecer los
requisitos que deben acompaifiar una solicitud de oferta ptblica de valores de fideicomiso con
cargo al patrimonio de un fideicomiso.

17. Que, sin embargo, hacemos notar que la Ley niim. 249-17, el Decreto nim. 664-12 y la Norma

que Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Pablica de Valores no

establecen mayores detalles sobre entidades habilitadas para realizar una valoracion de los
bienes que conforman el patrimonio del fideicomiso.

18. Que, en cuanto a los informes de valoracion que deben de anexarse, como parte del expediente
de constitucion y emision de valores de fideicomiso, el articulo 467 del Decreto num. 664-12
establecia lo siguiente:

“El fiduciario por si mismo, o con cargo al fideicomiso, contratara a una entidad especializada,
inscrita en el Registro, para que al suscribirse el contrato de fideicomiso realice una valoracion
de los bienes que conforman el patrimonio del fideicomiso. Dicha valoracioén debera constar
en los documentos respectivos de constitucion y emision de los valores de fideicomiso. La
Superintendencia establecera los métodos de valoracion mediante norma de caracter general.

Parrafo. La Superintendencia podra requerir documentacion adicional a la valoracion, sin
que esto signifique que la Superintendencia asuma responsabilidad alguna sobre la valoracion

realizada conforme a lo previsto por el presente articulo.”

19

Que, no obstante, mediante la Segunda Resolucion, R-CNMV-2022-14-MV, de fecha trece (13)
de septiembre del dos mil veintidos (2022), este 6rgano colegiado dictaminé que el precitado
articulo 467 del Decreto nim. 664-12 quedd derogado de manera implicita o técita, bajo la
técnica de derogacion por incompatibilidad mediante ley posterior, a partir de la entrada en
vigor de la Ley num. 249-17; disponiendo que, de manera transitoria, que hasta tanto concluyera
el proceso de redaccion y dictado de los reglamentos que habran de degarrollar la aplicacion de

2
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la Ley nim. 249-17, en especifico, hasta tanto el Consejo sancione el Reglamento de
Reglamento para Sociedades Fiduciarias de Oferta Publica y la Sociedades Titularizadoras y el
Proceso de Titularizacion, se considerard que -para la valoracion de los bienes o activos que
conformarén el patrimonio de un fideicomiso de oferta publica- no se requerira entidad
especializada inscrita en el Registro.

20. Que, con ocasién de la decision preindicada, en esa misma fecha, el Consejo instruy6 al drea
técnica de la Superintendencia una revision normativa de urgencia respecto de la Norma que
Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Publica de Valores, y requiri6
una propuesta de redaccion para modificar el anexo VIII, acapite VI, numeral 7, de la misma.

21. Que, en tal sentido, en fecha veinticinco (25) de octubre del dos mil veintidés (2022), el sefior
superintendente elevo a ponderacion una version preliminar del proyecto de modificacion de la

Norma, para fines de estudio y emision de no objecion.

.

22. Que dicha misiva fue acompafiada de un anteproyecto y de un informe titulado “Exposicién de
Motivos”, elaborado por la Direccién de Regulacion e Innovacion de la Superintendencia.

23. Que en el documento “Exposicion de Motivos” se establece que “[e]n virtud de las referencias
normativas internacionales y mejores practicas, en la propuesta de cambio regulatorio se
plantean 2 escenarios en que se requeriria la informacion financiera del fideicomitente en un
fideicomiso de oferta publica 1) cuando el fideicomitente sea garante solidario para el
fideicomiso de oferta publica o 2) cuando el flujo del fideicomiso dependa del desempefio del
fideicomitente.”

24. Que dicho informe establece que el anteproyecto de modificacion de la Norma plantea las
siguientes modificaciones:

e

1. En cuanto a la Organizacion y Contenido Minimo de un Prospecto de Emision se dispone
que, cuando el patrimonio auténomo contemple como mecanismo de cobertura externo un Aval
solidario emitido por el originador o el Fideicomitente, el prospecto de emision debera
desarrollar informacion sobre el originador o el Fideicomitente respecto de su identificacion, su
capital, su consejo de administracion y gobierno corporativo, del giro de negocio que desarrolla
y su informacién financiera. Asimismo, el originador o el Fideicomitente estaran obligados a
remitir de manera periddica los estados financieros auditados y los estados financieros interinos

e
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conforme la forma y plazo requerida al patrimonio auténomo, segun determine la
Superintendencia mediante normativa técnica.

2. En cuanto a los Procesos de Titularizacion de Derechos sobre Flujos Futuros de Ventas o
Prestacion de Servicios, es decir, que se trate de un activo subyacente cuyo flujo de caja depende
de la capacidad de generacion de ingresos (por ventas o servicios) del originador o el
Fideicomitente, quien debe tener al menos tres (3) afios de operaciones, para la solicitud de
autorizacion se debe “Revelar en el prospecto de emision informacion sobre el originador o el
Fideicomitente respecto de su identificacion, su capital, su consejo de administracion y
gobierno corporativo, del giro de negocio que desarrolla y el comportamiento del mercado, su
informacion financiera y sus compromisos financieros, sus riesgos, entre otros. Anexar al
prospecto la informacion financiera del originador o el Fideicomitente de al menos los ultimos
tres (3) afios, o la informacion disponible incluyendo los estados financieros interinos al corte
mds reciente de la solicitud.”

3. Modificar el numeral 2 del inciso VII del Anexo VIII Prospecto de emision, para incluir las
generales del tercero especializado que realice la valorizacion técnica de los bienes o activos
que seran transferidos para la conformacion del patrimonio del fideicomiso y la obligacion de
transparentar la experiencia del valuador técnico. Reiterando que, el tercero especializado
contratado que realice la valoracion de los bienes o activos a ser transferido al patrimonio
fideicomitido debe mantener total independencia con respecto al fideicomiso y sus participantes
y las personas vinculadas a estas.” [Sic]

25. Que, a fin de edificar a los miembros del Consejo sobre la especie, se celebraron mesas de
trabajo con los equipos técnicos de la Superintendencia y del Banco Central; producto de las
que se insertaron cambios y modificaciones a la redaccion originalmente propuesta.

26. Que, posteriormente, mediante comunicacion recibida el trece (13) de marzo del dos mil
veintitrés (2023), el sefior intendente -actuando en funciones de superintendente- formalizé una
solicitud de autorizacion tendente a iniciar el proceso de consulta publica, acompafiada del
proyecto de modificacion de la Norma y de una matriz que aquilata las observaciones
comentarios formulados, a la fecha, junto con las correspondientes contestaciones.

27. Que la Ley nim. 107-13, sobre los Derechos de las Personas en sus Relaciones con la
Administracion y de Procedimiento Administrativo, de fecha seis (6) de agosto de dos mil trece
(2013) (en lo adelante “Ley nim. 107-13"), establece en su articulo 30 “[l]os estandares
minimos y obligatorios de los procedimientos administrativos que procuran la adopcion de

”
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28

29

reglamentos que poseen un alcance general, cuya finalidad es que la Administracion Publica
obtenga la informacion necesaria para su aprobacion, ademas de canalizar el didlogo con los
interesados y el publico en general, “promoviendo el derecho fundamental a la participacion
ciudadana como sustento de la buena gobernanza democratica”.

Que conforme la precitada Ley nim. 107-13, seran nulas de pleno derecho las normas
administrativas, en las cuales la Administracion competente incumpla los principios y criterios
del procedimiento aplicable a la elaboracion de reglamentos, planes o programas de alcance
general, indicados en el articulo 31 de la misma, a saber: “[...] 2. Decisién bien informada. El
procedimiento de elaboracion del proyecto ha de servir para obtener y procesar toda la
informacion necesaria a fin de garantizar el acierto del texto reglamentario, plan o programa. A
tal fin deberan recabarse los estudios, evaluaciones e informes de naturaleza legal, econdmica,
medioambiental, técnica o cientifica que sean pertinentes. Las alegaciones realizadas por los
ciudadanos seran igualmente tenidas en cuenta para hallar la mejor solucién posible en el
reglamento, plan o programa. 3. Audiencia de los ciudadanos directamente afectados en sus
derechos e intereses. La audiencia de los ciudadanos, directamente o a través de las
asociaciones que les representen, se ha de producir en todo caso antes de la aprobacion
definitiva del texto reglamentario, plan o programa cuando puedan verse afectados en sus
derechos e intereses legitimos. Habra de otorgarse un plazo razonable y suficiente, en razén de
la materia y de las circunstancias concurrentes, para que esa audiencia resulte real y efectiva.
La Administracion habra de contar igualmente con un plazo razonable y suficiente para procesar
y analizar las alegaciones realizadas. 4. Participacion del piblico. La participacion del piblico
en general, con independencia de que se vea o no afectado directamente por el proyecto de texto
reglamentario, plan o programa, deberd garantizarse antes de la aprobacion definitiva salvo
texto legal en contrario. 5. Colaboracion entre 6rganos y entes piublicos administraciones.
La Administracion competente para la aprobacion del reglamento, plan o programa habra de
facilitar y recabar la colaboracién de los demés 6rganos y entes publicos, cuando resulte
necesario o conveniente en razon de los efectos significativos que pueda producir, mediante las
consultas o informes oportunos.”

Que el articulo 23 de la Ley General de Libre Acceso a la Informacion Puablica, nim. 200-04,
de fecha veintiocho (28) de julio del afio dos mil cuatro (2004) (en lo adelante “Ley nim. 200-
04”), establece la obligacion de las entidades que cumplen funciones publicas o que administran
recursos del Estado de “publicar a través de medios oficiales o privados de amplia difusion,
incluyendo medios o mecanismos electrénicos y con suficiente antelacion a la fecha de su
expedicion, los proyectos de regulaciones que pretendan adoptar mediante reglamento o actos
de caracter general, relacionadas con requisitos o formalidades que rigen las relaciones entre

7
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30

31

32

33

los particulares y la administracion o que se exigen a las personas para el ejercicio de sus
derechos y actividades”.

Que, aunado a lo anterior, el articulo 24 de la referida Ley nim. 200-04, dispone que las
entidades que cumplan funciones publicas o que administran recursos del Estado deberan prever
en sus respectivos presupuestos las sumas necesarias para publicar en medios de comunicacion
colectiva, con amplia difusion nacional, los proyectos de reglamentos y actos de carécter general
que son detallados en el articulo 23 de la Ley num. 200-04.

Que el parrafo del precitado articulo expresa que la entidad o persona que cumpla funciones
publicas o que administre recursos del Estado, que cuente con un portal de Internet o con una
pagina en dicho medio de comunicacién, “deberé prever la existencia de un lugar especifico en
ese medio para que los ciudadanos puedan obtener informacion sobre los proyectos de
reglamentacion, de regulacion de servicios, de actos y comunicaciones de valor general, que
determinen de alguna manera la forma de proteccion de los servicios y el acceso de las personas
de la mencionada entidad. Dicha informacion debera ser actual y explicativa de su contenido,
con un lenguaje entendible al ciudadano comtn”.

Que conforme a las disposiciones contenidas en el articulo 45 del Reglamento de la Ley nim.
200-04, aprobado mediante el Decreto num. 130-05, de fecha veinticinco (25) de febrero del
afio dos mil cinco (2005) (en lo adelante “Decreto num. 130-05"), el Estado dominicano en su
conjunto, con los organismos, instituciones y entidades descritas en la ley, deberan poner a
disposicion de la ciudadania y difundir de oficio la informacion referida a: “[...] a. Proyectos
de regulaciones que pretendan adoptar mediante reglamento o actos de caracter general,
relacionadas con requisitos o formalidades que rigen las relaciones entre los particulares y la
administracion o que se exigen a las personas para el ejercicio de sus derechos y actividades. b.
Proyectos de reglamentacion, de regulacion de servicios, de actos y comunicaciones de valor
general, que determinen de alguna manera la forma de proteccion de los servicios y el acceso
de las personas de la mencionada entidad”.

Que, paralelamente, el articulo 3, numeral 8, de la Ley nim. 167-21, de Mejora Regulatoria y
Simplificacion de Tramites del doce (12) de agosto del dos mil veintiuno (2021) (en lo adelante
“Ley nim. 167-217) establece que la consulta piblica es “es un mecanismo de participacion
ciudadana que se utiliza para transparentar el proceso de produccién y revision de las
regulaciones, permitiendo la recepcion de comentarios por parte de los diferentes grupos
interesados y del publico en general.” éﬁ
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34. Que, paralelamente, el articulo 6 de la Ley nim. 167-21 instruye a los entres y 6rganos de la
Administracion Puablica a la creacion de sus agendas o planificacion regulatoria; cuyo parrafo
I, literal g, agrega que “[l]os entes y drganos de la Administracion Pablica deberan indicar el
periodo en que se pretenden realizar las consultas publicas de las propuestas regulatorias,
cuando corresponda.”

35. Que, en cumplimiento con el mandato legal, mediante la Quinta Resolucion, R-CNMV-2022-
17-MV, en fecha trece (13) de septiembre del afio dos mil veintidos (2022), el Consejo aprobd
la agenda regulatoria de la Superintendencia, correspondiente al periodo septiembre del dos mil
veintidos (2022), a marzo del dos mil veintitrés (2023).

36. Que en la citada agenda regulatoria se incluy6 el proyecto de Reglamento para las Fiduciarias
de Oferta Publica y las Sociedades Titularizadoras y el Proceso de Titularizacion, cuyo objeto
es “establecer los principios, criterios y requisitos a los que deberan sujetarse las personas
juridicas que deseen fungir como sociedades fiduciarias de fideicomisos de oferta publica de
valores o como sociedades titularizadoras e inscribirse como tales en el Registro del Mercado
de Valores (...).”

37. Que la lectura combinada del articulo 23, parrafo I, de la Ley nim. 167-21, y del articulo 33 del
Decreto num. 486-22, se desprende que la consulta publica de las propuestas de regulaciones
que no cumplan con los criterios econdmicos y sociales significativos sera de veinte (20) dias
habiles.

38. Que el articulo 7 de la Ley nim. 167-21 establece que ““[s]e consideran regulaciones econdmicas
y sociales significativas, aquellas que se enmarcan dentro de los siguientes criterios: 1) Crean
nuevas obligaciones para los administrados o hacen mas estrictas las obligaciones existentes. 2)
Crean o modifican tramites, exceptuando cuando la modificacion simplifica o facilita el
cumplimiento del particular. 3) Reducen o restringen derechos o prestaciones para los
administrados. 4) Establecen definiciones, clasificaciones, restricciones, caracterizaciones o
cualquier otro término de referencia, que afecten o puedan afectar los derechos, obligaciones,
prestaciones o tramites de los administrados.”

39. Que, adicionalmente, el articulo 30 del Decreto nim. 486-22 dispone que los entes y drganos
de la Administracion Publica promoveran la participacion ciudadana en la gestion publica por
medio de consultas publicas; a la vez que desglosa la finalidad de las consultas publicas, en
tanto contribuyen a que: “1) La Administracion publica obtenga informacion sobre problemas
de politica publica y su posible solucion. 2) El proceso regulatorio se lleve a cabo bajo los (
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40

41

42

43

44

principios de transparencia, participacion, rendicion de cuentas y motivacion. 3) La regulacion
resultante pueda nutrirse de la participacion de los actores afectados por el problema y por la
regulacion. 4) Se canalice el didlogo con otros entes y 6rganos publicos, con los interesados y
el publico en general, con ponderacion de las politicas sectoriales y derechos implicados y
promoviendo el derecho fundamental a la participacion ciudadana como sustento de la buena
gobernanza democratica. 5) Los actores conozcan y sean parte del proceso regulatorio.
contribuyendo a la predictibilidad de la actuacion regulatoria.”

Que, de conformidad con el articulo 32 del Decreto num. 486-22, ademas de la indicacion de la
fecha de inicio de la consulta publica en la agenda o planificacion regulatoria, la
Superintendencia podra realizar un aviso previo de la consulta publica en medios de
comunicacion de amplia difusion pablica, por lo menos cinco (5) dias hébiles de la fecha de
inicio; en cuyo caso, este aviso incluiria el objetivo de la consulta, la fecha de inicio y cierre,
formas y canales de realizacion de la consulta y periodo durante el cual se recibiran los
comentarios.

Que, habiendo estudiado el proyecto de modificacion de la Norma definitivo, este Consejo
considera que las modificaciones propuestas simplifican los requisitos regulatorios en cuanto a
la informacio6n financiera que debe entregar el originador o el fideicomitente de un fideicomiso,
ya que se especifica los casos en los cuales resulta ineludible la revelacion de dicha informacion,
de conformidad con las mejores practicas internacionales.

Que es preciso recordar que la especie se realiza para viabilizar solicitudes hasta tanto concluya
el proceso de redaccion y dictado de los reglamentos que habran de desarrollar la aplicacion de
la Ley niim. 249-17, en especifico, el Reglamento de Reglamento para Sociedades Fiduciarias
de Oferta Publica y la Sociedades Titularizadoras y el Proceso de Titularizacion.

Que, en adicion a lo anterior, este 6rgano colegiado valora que el proyecto de modificacion de
la Norma democratiza el acceso a profesionales especializados para la valoracion de los bienes
o activos a ser transferido al patrimonio fideicomitido, en tanto la valoracion de activos no
constituye un servicio exclusivo del mercado de valores; por lo que cualquier persona de
acreditada experiencia e independencia podria ofrecerlo.

Que de las informaciones plasmadas por el 4rea técnica de la Superintendencia se razona que la
presente propuesta simplifica y facilita los procedimientos en la materia y, por lo tanto, no
aplican los criterios econémicos y sociales significativos; resyltando que corresponde el plazo
de consulta publica de veinte (20) dias habiles. ?5(
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45. Que, merced de lo expuesto, este organismo colegiado favorece que el proyecto de modificacion
de la Norma sea sometido a consulta publica, a los fines de recabar la opinion de los
participantes del mercado, sectores interesados y publico en general.

VISTOS:

a. La Constitucion de la Republica Dominicana, votada y proclamada por la Asamblea Nacional
en fecha trece (13) del mes de junio del afio dos mil quince (2015), publicada el diez (10) de
julio de dos mil quince (2015).

b. La Ley nim. 249-17, del Mercado de Valores de la Republica Dominicana, que deroga y
sustituye la Ley num. 19-00, del ocho (8) de mayo del afio dos mil (2000), de fecha diecinueve
(19) de diciembre de dos mil diecisiete (2017), y su modificacion.

c. La Ley nim. 167-21, de Mejora Regulatoria y Simplificacién de Tramites, del doce (12) de
agosto del dos mil veintiuno (2021).

d. La Ley nim. 107-13, sobre los Derechos de las Personas en sus Relaciones con la
Administracion y de Procedimiento Administrativo, de fecha seis (6) de agosto del afio dos mil
trece (2013).

e. La Ley nim. 200-04, General de Libre Acceso a la Informacion Publica, de fecha veintiocho
(28) de julio del afio dos mil cuatro (2004).

f. ElReglamento de la Ley General de Libre Acceso a la Informacion Publica, aprobado mediante
el Decreto num. 130-05, de fecha veinticinco (25) de febrero del afio dos mil cinco (2005).

g. El Decreto num. 664-12, de fecha siete (7) del mes de diciembre del dos mil doce (2012), que
aprueba el Reglamento de Aplicacion de la Ley del Mercado de Valores, modificado por el
Decreto nim. 119-16 de fecha dos (2) de marzo del dos mil dieciséis (2016).

h. El Decreto nim. 486-22, de fecha veinticuatro (24) de agosto del afio dos mil veintidos (2022),

que aprueba el Reglamento de Aplicacion de la Ley nim. 167-21 de Mejora Regulatoria y
Simplificacion de Tramites. (\S

Pagina 11 de 15

Av. César Nicolas Penson No. 66, Gascue, Santo Domingo, Reptiblica Dominicana
Teléfono: 809.221.4433 « http:/www.simv.gob.do / info@simv.gob.do / RNC: 4-01-51572-5



Simv

Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica Dominicana
i. El Reglamento Interno del Consejo Nacional del Mercado de Valores, dictado mediante la
Primera Resolucion, R-CNMV-2018-06-MV, de fecha veintinueve (29) de noviembre del afio
dos mil dieciocho (2018).

j- La Norma que Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta Publica de
Valores dictada por el Consejo Nacional de Valores en fecha cuatro (4) de octubre del dos mil
trece (2013), posteriormente modificada por la Segunda Resolucion, R-CNMV-2018-07-MV,
dictada por el Consejo Nacional del Mercado de Valores en fecha veintinueve (29) de
noviembre del dos mil dieciocho (2018)

k. La Quinta Resolucion, R-CNMV-2022-17-MV, adoptada por el Consejo Nacional del Mercado
de Valores, de fecha trece (13) de septiembre del dos mil veintidds (2022).

l. Lacomunicacion de fecha veinticinco (25) de octubre del afio dos mil veintidds (2022), suscrita
por el sefior superintendente, y anexos que cita.

m. La comunicacion de fecha trece (13) de marzo del afio dos mil veintitrés (2023), suscrita por
el sefior intendente del Mercado de Valores, actuando en calidad de superintendente, y anexos
que cita.

n. Los demés documentos que integran el expediente.
POR TANTO:

Después de haber estudiado y deliberado sobre la especie, el Consejo Nacional del Mercado de
Valores, en el ejercicio de las facultades que le confiere la Ley num. 249-17, por votacion unanime
de los miembros presentes en la sesion, conformandose la mayoria legalmente requerida,
atendiendo a los motivos expuestos,

RESUELVE:

PRIMERO: AUTORIZAR al sefior superintendente a efectuar la publicacion de la presente en
uno o méas medios de comunicacion impresos de amplia circulacion nacional, asi como en el portal
institucional, para fines de consulta publica de los participantes del mercado, sectores interesados y
publico en general; asi como publicar el aviso de inicio de consulta publica del proyecto de
modificacion de la Norma que Regula las Sociedades Fiduciarias y los Fideicomisos de Oferta

VY’ of
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Publica; cuyo texto se transcribe a continuacion, conforme el documento sometido por la
Superintendencia, elaborado por la Direccion de Regulacion e Innovacion:

“PROYECTO DE MODIFICACION DE LA NORMA QUE REGULA LAS SOCIEDADES
FIDUCIARIAS Y LOS FIDEICOMISOS DE OFERTA PUBLICA”

1. Modificar el numeral 7 del inciso VI del Anexo VIII Prospecto de emision, para que en lo
adelante se lea:

“7. Informacién econdmica y financiera: Revelar informacion sobre la identificacion del
Fideicomitente y un analisis financiero del mismo, dicho analisis debe contemplar su
informacion financiera y detallar sus obligaciones de conformidad a lo indicado en los estados
financieros auditados de los ultimos tres (3) afios y los estados financieros interinos al corte mas
reciente de la solicitud, asi como sus procesos legales importantes, inicamente cuando:

a. El fideicomiso contemple como mecanismo de cobertura externo un Aval solidario o
garantia solidaria por parte del Fideicomitente o que el fideicomitente mantenga una obligacion
con el patrimonio fideicomitido.

b. Los activos fideicomitidos sean exclusivamente sobre derechos de flujos futuros.

Se debe anexar al Prospecto de emision los estados financieros auditados de los ultimos tres (3)
afios junto con las notas y dictamen del auditor externo y los estados financieros interinos al
corte mas reciente de la solicitud utilizados para realizar el analisis financiero.

El Fideicomitente debe remitir a la sociedad fiduciaria y a la Superintendencia de manera
periddica, los estados financieros auditados y los estados financieros interinos conforme la
forma y plazo requerida al fideicomiso de oferta publica, segiin determine la Superintendencia
o el Consejo Nacional del Mercado de Valores mediante normativa técnica”.

2. Modificar el numeral 2 del inciso VII del Anexo VIII Prospecto de emision, para que en lo
adelante se lea:

“2. Procedimiento y Metodologia de valoracion de los activos del fideicomiso. Incluir las

generales del tercero especializado que realice la valorizacion técnica. Se debe transparentar la
experiencia del valuador técnico. ? 5(
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La valoracion de los bienes o activos que seran transferidos para la conformacion del patrimonio
del fideicomiso debe ser realizada por un tercero especializado quien a través de un informe de
tasacion o de valoracion técnica, segiin corresponda, dara una opinion sobre el valor razonable
de los bienes o activos que seran transferidos al fideicomiso. El tercero especializado contratado
que realice la valoracion de los bienes o activos a ser transferido al patrimonio fideicomitido
debe mantener total independencia con respecto al fideicomiso y sus participantes y las personas
vinculadas a estas.

La sociedad fiduciaria sera la responsable de realizar la debida diligencia para la contratacion
del tercero y verificar la acreditacion del cumplimiento de la idoneidad profesional,
conocimientos y experiencia necesaria para realizar la valoracion de los bienes o activos que
conforman o conformaran el patrimonio, en cuyo caso, conjuntamente con la solicitud de
autorizacion e inscripcion en el Registro de la oferta publica debe depositar los documentos del
tercero especializado en valoracion, que evidencien la experiencia y especializacion en la
prestacion del servicio de valoracion, su independencia respecto de la sociedad fiduciaria, el
fideicomitente y demads participantes del fideicomiso y sus vinculados, el contrato que respalda
el vinculo contractual, entre otros documentos del tercero especializado que considere la
sociedad fiduciaria.

La Superintendencia podra requerir informacion adicional sobre el tercero especializado que le
permita evaluar y concluir sobre el nivel de especializacion, en cuyo caso, podra objetar la
designacion del valuador, cuando la documentacion presentada por la Administradora no
demuestre la idoneidad, experiencia y pericia en valoracion del tipo de Activo subyacente,
conforme los criterios determinados por la Superintendencia mediante normativa técnica.

El prospecto de emisiéon debe incluir informacion sobre la valoracion de los activos
fideicomitidos y las generales del tercero especializado que emitio el informe de tasacion o de
valoracion técnica, segin corresponda, debiendo reflejar el valor razonable de los bienes o
activos que respaldaran los valores del programa de emisiones. Asimismo, se debe transparentar
la experiencia del valuador y su total independencia con respecto al fideicomiso y sus
participantes y las personas vinculadas a estas. El informe de valoracion debe ser un anexo del
prospecto.

De igual forma, el prospecto debe describir el procedimiento que se utilizara para la valoracion
anual de los activos fideicomitidos”. ﬁ 5(
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SEGUNDO: OTORGAR un plazo de veinte (20) dias habiles para recabar la opinion de los
participantes del mercado, sectores interesados y publico en general, a partir de la publicacion de la

presente.

Parrafo: Las opiniones a las que se refiere el presente articulo podran ser remitidas fisicamente a
la Division de Normas de la Direccion de Regulacion e Innovacion de la Superintendencia del
Mercado de Valores; o por via electronica, a través del correo normas@simv.gob.do.

TERCERQO: INSTRUIR a la sefiora secretaria del Consejo expedir copia certificada de la presente
resolucion, conforme lo dispuesto por el articulo 16, parrafo, de la Ley num. 249-17; para los fines
correspondientes."

Aprobada y firmada por los miembros del Consejo, sefiores: ERVIN NOVAS BELLO, gerente del
Banco Central, en representacion del gobernador del Banco Central, miembro ex oficio y presidente
del Consejo; MARIA JOSE MARTINEZ DAUHAJRE, viceministra de Crédito Pablico del Ministerio
de Hacienda, en representacion del ministro de Hacienda, miembro ex oficio, ERNESTO A.
BOURNIGAL READ, superintendente del Mercado de Valores, miembro ex oficio, WILLIAM V.
WALL, miembro independiente de designacion directa, MANUEL GARCIiA TRONCOSO, miembro
independiente de designacion directa, y ABRAHAM SELMAN HASBUN, miembro independiente de
designacion directa. No figura la firma del sefior MARCOS IGLESIAS SANCHEZ, miembro
independiente de designacion directa, en razon de que no particip6 en la deliberacion y votacion de
la presente resolucion por las causas previstas en la normativa vigente aplicable.

La presente se expide para los fines correspondientes, en la ciudad de Santo Domingo, Distrito
Nacional, capital de la Republica Dominicana, el dia diez (10) de abril del afio dos mil veintitrés
(2023).

2.0 et Suulliad

FABEL MARIA SANDOVAL
Secretaria del Consejo Nacional del Mercado
Republica Dominicana, mfembro ex oficio y de Valores
presidente del Consejo Nacional del Mercado
de Valores
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