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Senor Abogado
VICTOR ANCHUNDIA PLACES
SUPERINTENDENTE DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS (E)
Ciudad.-

Ref: Consulta sobre sustitucion fiduciaria en fideicomisos que constituyen
garantias especificas o resguardos en procesos de emision de obligaciones

De mis consideraciones:

Ab. Radmila Pandzic Arapov, en mi calidad de representante legal del Estudio Juridico
Pandzic & Asociados S.A., guién actia como Representante de |os Obligacionistas en
varios procesos de emision de obligaciones, y en virtud de lo establecido en el articulo
433 de la Ley de Companias, elevo a usted la siguiente consulta sobre la sustitucion
fiduciaria en fideicomisos que constituyan garantias especificas o resguardos en procesos
de emision de obligaciones:

Independientemente de lo gue se haya pactado en el contrato de constitucion del
Fideicomiso, respecto de la sustitucion fiduciaria, considerando que el Representante de
Obligacionistas previo a proceder con la sustitucion deberd obtener la autorizacidn de sus
representados, constituidos en Asamblea, y para ello deberd contar con el guorum
respectivo para la aprobacion. De acuerdo a las disposiciones legales siguientes:

a. El articulo 170 del Codigo Organico Monetario Financiero, Libro II: Ley de
Mercado de Valores, en su parrafo sequndo, establece que las decisiones de
la Asamblea de Obligacionistas se tomaran por mayoria simple.

b. El articulo 168 del Cadige Organico Monetarie Financiero, Libro II: Ley de
Mercado de Valores, en su literal d, establece que se necesitaran 2/3 de la
Asamblea de Obligacionistas para autorizar modificaciones al contrato de
emision propuestas por €l emisor.

c. El articulo 168 del Codigo Organico Monetario Financlero, Libro II: Ley de
Mercado de Valores, en su pentdltimo parrafo, establece que se requerira
resolucion unanime de los obligacionistas en caso de modificacion de

garantias.
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Materia de la Consulta:

A criterio de las autoridades de control, écual seria el quérum necesario de la
Asambiea de Obligacionistas para aprobar la autorizacion al Representante de
Obligacionistas para la sustitucion fiduciaria en fideicomisos que constituyan
garantia especifica?:

a. Mayoria simple, come cualguier resolucion ordinaria de la Asamblea de
Obligacionistas;

b. Dos tercios, asimilando |a sustitucion fiduciaria a una reforma del contrato de
emision; o,

c. Unanimidad, considerando |a sustitucion fiduciarla como una modificacion de la
garantia.

En el caso de sustitucion fiduciaria en fideicomisos que constituyan mecanismos de
resguardo voluntarios de los emisores, éel quorum necesario de la Asamblea de
Obligacionistas para aprobar la autorizacién al Representante de
Obligacionistas seria el mismo necesario para la sustitucion fiduciaria en
fideicomisos que constituyan garantia especifica o un quérum de aprobacién
distinto?

Sefialo como direccion para notificaciones el carreo electrénico: r.pandzic@pandzic.ec, o
nuestras oficinas ubicadas en las calles Victor Manuel Rendon No.401 y Cordova, Edificio
Amazonas, piso 8, oficina No.2, de esta ciudad de Guavaquil; o al caslllero judicial
MNo.3244.

Por la amable atencion que se sirva dar & la presente; anticipo mi agradecimiento.
Atentamente,

p. ESTUDIO JURIDICO PANDZI ASOCIADOS S.A.

Ab. Radmila Pandzic Arapov
Registro Foro No. 09-1997-35
Presidenta

cc. Ab. Rafael Balda Santistevan, Intendente Nacional de Mercado de Valores.



