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Ref: Consulta sobre el indice de liquidez o circulante
semestral que deben mantener de los Emisores

De mis consideraciones;

Ab. Radmila Pandzic Arapov, en mi calidad de representante legal del Estudio Juridico
Pandzic & Asociados S.A,, quién actda como Representante de los Obligacionistas en
varios procesos de emision de obligaciones, y en virtud de lo establecido en el articulo
433 de |a Ley de Compafias, elevo a usted la siguiente consulta sobre el indice de
liguidez o circulante semestral que deben mantener de los Emisores:

El articulo 11, numeral 1), literal a), de la Seccion [ Emision v oferta publica de valores,
del Capitulo III, del Subtitulo I, del Titulo III Oferta Publica De Valores de la Codificacion
de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores establece que:

“art, 13- Resguardos.- Mientras se encuentren en coirculacién las
obligaciones, las perscnas juridicas de derecha piblice y/fo privado
deberan mantener resguardos a Ia emisidn, para lo cual, mediante una
resglucidn del maximo drganc de gobierno, gue en el casc de una compafia
serd la Junta general de socios o a&ccleonistas, o el organo de
administracidn gue esta delegue, deberd oblligarse a:

1. Determinar al menos las silgoientes medidas cuantificables en
funcidn de razeones financieras, para preservar posiciones de liguidez y
solvencia razonables del emisor:

d. Mantener semesgstralmente un Iindicador promedico de liguidez o
cirgulante, mayor o Iigual = wno (1), a partir de la autorizacidn de la

oferta piblica y hasta la redencicn total de Ios walores (..)" (el subrayado
gs de mi autoria).
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Materia de la Consulta:

A criterio de la autoridade de control, ¢qué periodo debe entenderse coma el semestre en
el que calcula el promedio por el cual el emisor debe mantener referide indice de liguidez?

d. Semestres calendario, esto es: de enerc a junio y de julio a diciembre; o,

b. El semestre en el que corresponde al Representante de los Obligacionistas elaborar
su informe de gestion, semestres que se cuentan a partir de |a fecha de la primera
colocacion, y que generalmente no coinciden con los semestres calendarios.

Senalo como direccion para notificaciones el correo 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 Guayaquil; o al casillero judicial
MNo.3244,

Por la amable atencién que se sirva dar a la presente, anticipe mi agradecimiento.

Atentamente,

p. ESTUDIO JURIDICO PANDZIC & 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.
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