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Regulaciin 8

Maotas Preliminares

I
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Las siguientes normas dicen relacion sélo con la aplicacién de fa Scecidn 5 de la Ley de
Valores de 1933 (la Ley) y no con disposiciones antifraude u otras disposiciones de las
leyes de valoves federales,

En vista de los objetivos de estas nonmas y las politicas subyacentes o la Ley, la
Rﬁg;.xﬁmtén 5 no se encuentre disponible con respecto a cualguier vperacion o seric de
operaciones que, a pesar de cumplir téenicamente con estas normas, sea parle de un
plan o esgquemna para evadir las disposiciones de registro de la Ley. En dichos casos, el
registeo conforme a la Ley es requerido,

Ninguna de estas normas obvia la necesidad de cualquier emisor o cualquicr otra
persona de cumplir con el registro de valores o los requerimientos de registro de los
corredores de la Ley de Valores (la Ley de Valores), cuando dichos requerimientos sean
aplicables,

Madn en estas normas obvia la necesidad de cumplir con los leyes estatales aplicables
relativas a la oferta v venta de valores.

El imento de cumplir con cualquier norma de 1s Regulacién § no acttia como una
eleccidn exclusiva; unna persona ue realice unn oferta o venta de valores también puede
reclamar la disponibilidad de cualquier exencion aplicable de los requerimientos de
registro de la Ley. La disponibilidad de Ins excepeiones de la Regulacitn S a las ofertas
¥ véntas que tengan lugar fuera de tos Estados Unidos de América no sera afectadu por
ofertas o ventas posteriorss de tales valores en los Estados Unidos de América o a wna
persona estadounidense durante el pericdo de cumplimiento de distribucian, siempre
que la oferta o venta posterior sean efectuadas conforme al registro v & vna excepcidn a
éste conforme a la Ley.

La Regulacion 5 se encuenira disponible sélo para las ofertas y ventas de valores fuera
de los Estndos Unidos. Los valoves adguiridos en el extranjero, sea o no conforme a la
Regulacion S, pueden ser revendidos en los Estados Unidos de América solo si estin
registrados conforme a ta Ley o se ha dispuesto una exencion al registro.

Nada en estas normas impide el acceso a los periodistas para publicaciones con
circulacién general en los Estados Unidos de América para conferencias de prensa en ¢l
extranjero, avises de prensa ¥ reuniones con voceros de empresas p@rtod‘isi’étm en las
cuales una oferta o una olerta piblica en el extranjero sea discutids, siempre que la
informacidn seu puesta a disposicién a la prenss extranjera ¥ de los Estados Unidos de

ez
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Amériva de manera general ¥ ne se pretenda inducir compras de valores por personas
en los Estados Unidos de América u ofertas de venta de valores por tenedores de los
Estados Unidos de América, en caso de ofertas en bolsa. Cuando sea aplicable, los
emisores y oferentes también pueden observar by Regla 135¢ y la Regla 14d-1(c) de este
capitulo. Cuando sea aplicable, los emizores ¥ oferentes también pueden observar fa
Regla 135¢ y la Regla 14d-1(c),

8. Las disposiciones de esia Regulucitn S no se aplicarin a ofertas o ventas de valores
emitidos por sociedades de inversidn o unir invesiment frist registrados o requeridos de
registre o sociedades de inversion closed-end requeridas de registro, conforme a la Ley
de Sociedades de Inversion de 1940 (la Ley 1940),

Regla 901 -- Declaracién General

Solo para electos de la seccion 5 de lg Ley, debe estimarse que los érminos aferta, aferta
de venta, vender, venta y oferia de compra incluyen ofertas y ventas que tengan fugar en
los Extados Unidos de Améries y no debe estimarse que incluyen ofertas v ventas que
tengan lugar fuera de los Estados Unidos de América,

Regla 902 — Definiciones

Al ser utilizados en Ja Regulacian S, los siguientes términos tendran los significadas
imdicados.

. Titlos de deuda. “Tiulos de deuda” de un emisor se de fine de manera como un
valor diferente a un valor de capital, conforme se define en la Regla 405, como
asimismo como los siguientes:

L. Aceion preferente sin participacién, la cual se define como una accion no
convertible, cuyos tenedores lienen derecho preferente en el pago de
dividendos y en la distribucién de activos en la liquidacion, disolucion o
cierre del emisor, pero no tienen derecho o participar en los ingresos
residuales o en los activos del emisor: ¥

2. Valores respaldados por activos, los cuales son valores de un tipo que:

i. Represente una participacién en ur conjunio de activos discretos,
o certificados de participacion en dichos activos lincluyendo
cualguier dereche destinado a ascgurar el servicio, o la recepeion
v itinerario de fa recepeidn por parte de los tenedores de dichos
activos, o certificados de una participacidn en dichos actives, de
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montos pagaderos), siempre qoe los activos no se generen u
ariginen entre el emisor del valor y sus empresas relacionadas.

il Estén garantizadas por uno o més activos o centificados de
participacitn en dichos activos, v los valores, conforme a sus
términos, provean para el pago de capital e interés (de haberlo) en
relaciin al pago o las provecciones razonables de pago en activo
cumpliendo con los requerimientos del parrafo (a)}(2)(i) de esta
secciin, o certificados de participatién en activos cumpliendo
con dichos requerimientos,

iti.  Para efectos del parrafo (a)(2) de esta seccién, el término “active”
significa valores, ventas en cuotas, boletas de parantia,
documentos de denda, arrendamientos u otros COnEAtos, U olros
activos que conforme a sus téominos se conviertan en dinero
efeetivo tras un periodo de Hempo finito,

b Mercado de valores extranjero designido. “Mercado de valores extranjero
designade” significa:

pd

El mercado Eurobond, conforme se regula por la fnternational Securities
Muarker Association; la Bolsa de Valores de Alberta: la Bolsa de Valores de
Amsterdam; la Bolsa de Valores Limitada de Austealia: la Bolsa de Valores
de Hermuda; la Bolsa de Bruselas; la Bolsa de Valores de Copenhagne; la
Enropean Assoctation of Securitiey Dealers Automated Quotation; 1a Bolsa
de Valores de Frankfurt; la Bolsa de Valores de Helsinski; la Bolsa de
Valores de Estambul; la Bolsa de Valores de de Johannesburg: la Bolsa de

Valores de Londres; la Bolsa de Luxemburge; la Bolsa de Valores de

México; la Bolsa de Valores de Milén; la Bolsa de Valores de Moaireal: 1
Bolsa de Valores de Oslo; Ia Bolsa de Pavis; a Bolsa de Valores de Singapur
Litd.; In Bolsa de Valores de Estocolmo: la Bolsa de Valores de Tokio: la
Bolsa de Valores de Toronto; la Bolsa de Valores de Vancouver; la Bolsa de
Valores de Varsovia y In Bolsa de Valores de Zurich; v

Cualquier bolsa de valores extranjera o mercado fuera de bolsa designado
por la Comisidn, Los factores a ser considerados en la determinacion de
designar 0 no un mercado de valores extranjero, ernitre otros, incluyen:

i Constitucidn conforme a ley extranjors;
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il Asociacion con comunidades reconocidas de corredores, bancos u
otros intermediarios profesionales con una historia operativa
establecida;

iii.  Fiscalizacion por parte de un organo gubernamental o autonome:

v, Estdndares de fiscalizacion establecidos por un cuerpo legal

existente;
¥, Informacion periodica de tas operaciones de valores o urs Organo

gubermamental o autdnomo;

Vi Un sisterna de intercambio de precios por medio de un medic de
vomunicacidn comiin; y

vil.  Un sistema de cierre v transaceion organizdo,

. Estuerzos de venta dirigidos.

1.

Bt

“Esfuerzos de venta dirigidos” significa cualquier actividad llevada a cabo
con ¢l objeto de, o que razonablemente pueda esperarse que lenga efectos en
el condicionamiento del mercado en los Estados Unidos de América purn
cualquier valor ofrecido en conformidad a esta Regulacion S (Regla 901 a
Regla 903, 1as Notas Preliminares). Dicha actividad incluye Ia colocacion de
un avigo en una publicacién “de circulacion general en los Estados Unidos
de América” que se reficra a que la oferta de valores se realiza de
conformidad a la Regulaciéon .

Publicacion “de circulacién general en los Estados Unidos de América™

1. Se define como cvalquier publicacién que sea impresa primariamente
para distribucitn en los Estados Unidos de América, o gue ha tenido,
durante los doce meses precedentes, un promedio de cireulacion en
los Estados Unidos de América de 15.000 o més copias por edicion;
y

it. Comprendera silo fa edicion de los Estados Unidos de América de
cualquier publicacion, imprimiendo una edicion separada de los
Estados Unidos de América en la publicacion. sin considerar su
edicion de los Estados Unidos de América, no constituirfa una
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publicacién de circulacion general en los Estados Unidos de
América,

3. Los siguientes no son “esfuerzos de venta dirigidos™:

i,

o
it

1.

La colocacion de un aviso que requiers ser publicado conforme u lu
fey de los Estados Unidos de América o extranjera, o conforine o
normas o regulaciones de una auloridad reguladora o auténoma de
los Estados Unidos de América o extranjera, siempre que el anuncio
no contenga mas informacion que Ja que sea legalmente requerida e
incluya una decloracion que indigue que los valores to se hayan
registrado conforme a la Ley y pueden no ser ofrecidos o vendidos en
las Estados Unidos de América (o 2 una persona de los Estados
Unidos de América, si el aviso se refiere a uma oferta conforme a la
Cutegoria 2 0 3 (pérrafo (b)(2) o (b)3)) de la Regla 903) sin registro
0 una exencién aplicable a los requerimientos de registro;

Contactos con personas excluidas de la definicién de una “persona de
los estados Unides de América” conforme ul parrafo (k){2)(vi) de
C5la seccidn o personas que tengan cuentas excluidas de la definicion
de “personas de [os Estados Unidos de América” conforme al phrralo
{k)(2H1) de esta seccidn, sélo en su calidad de tenedores de dichas
Cuentas;

Aviso financiero en cualquier publicacion de circulacion generual en
los Estados Unidos de América, siempre que:

A. La publicacion wengi menos de un 20% de su circulacion,
caleulada agregando | circulacion en Jos Estados Unidos de
Aunérica y cdiciones extronjeras comparables, en los Estados
Unidos de América.

B. Dicho aviso contenga una leyenda que indique que los valores no
han sido registrados eonforme a la Ley ¢ pueden no ser ofrecidos
o vendidos en los Estados Unidos de América (o 2 una persona de
los Estados Unidos de América, si el aviso se refiere a una oferta
conforme a la Categorla 2 o 3 (parrafo (bY2) o (bX3)) de la Regla
Y03} sin registro o una exencion aplicable a los requerimientos de
registro;

C. Dicho aviso no contenga més informacion que:

Lh
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v,

¥,

1.
2,

-
3

5.

f,

7.

9.

El nombre del emisor;
Elmonto y titulo de los seguros en vemta:

Una breve indicacion del giro principal de los negocios del
Emisor;

El precio de los valores;

El rendimiento de los valores, st es un valor de deuda con g
disposicidn de interés fijo (no contingenie);

El nombre y domicilio de la persona que cologue un aviso, v
si dicha persona participa o no en la distribucion;

Los nombre s de los wndervriters adm inistradores;

Las fechas, de haberlas, en la que se infclaron y concluyeron
lus ventas;

5i los valures son ofrecidos o fucron ofrecidos por medio de
derechos emitidos a lus tenedores de valores v, de asf serlo, fa
clase de valores a los que tienen derecho o tuvieron derecho a
suscribir, la razdn de suscripeion, la fechs de registro, las
fechas {de haberlas) en las que los derechos fueron cmitidos y
expiraron, y ¢l precio de suscripeian; v

10. Cualquier leyenda requerida por la ley o por una autoridad

reguladara de los Estados Unidos de América o extranjera o
AULOIOME;

Visilas bona fide 8 inmuebles, plantas v otras instalaciones ubicadas
en los Estados Unidos de América y recorridos a ellos realizados pary
mversates provectados por un cmisor, un distribuidor, cualquiers de
sus respectivas entidades relacionadas o una persona que setic a
nembre de cualquiera de los anteriores;

Distribucidn en los Estados Unidos de Amériva de los precios de un
corredor extranjero medianie un sistema de terceros, gue distribuya
dichos precios primariamente en paises extranjeros si;



Traduceidn ol idivma castellano

d.

A Las iransaceiones de valores no pueden ser ofectuadas entre
corredores extranjeros ¥ personas en los estados Unidos de
Amdrica mediante el sistema; v

B. El emizor, distribuidor, sus respectivas entidades relacionadas,
personas que actien a nombre de cualquiera de los anteriores,
corredores extranjeros y otros panlicipes en ef sistera no inicien
contacios con personas de los Estados Unidos de América o
personas en los Estados Unidos de América, mds alla de uyuellos
contacios exceptuados conforme a la Regla 15a-6; y

vi.  Publicacitn por parte de un emisor de un aviso de conformided a la
Regla 135 0 Regla 135¢.

vii.  Entrega a cualquier periodista con acceso a las conferencias de
prensa llevadas a cambio fuera de los Estados Unidos de América, a
las reuniones con el emisor o el representante de los tenedores de
viglores vendedores llevadas a cabo fiers de los Estados Unides de
América, en o en los cuales una oferla presente o propuesta de
valores sea discutida, si se satisfacen los requerimientos de la Regla
135e.

viil.  Publicacién o distribucion de un informe do investigaciin por un
agente o corredor de valores de acuerdo con fa Regla 138 (¢ o con
la Regla 139 (b ).

Distribwidor. “Distribuidor” signilica cualquier undereriter, agente, u otra
persana que participe, conforme a un acuerdo contractal, en la distribucidn de
los valores ofteeidos o vendidos conforme a la Regulacion S (Regla 901 a Regla
913, y Notas Preliminares).

Emisor Doméstico/Emisor Extranjero. “Emisor Doméstico”™ sipnifica cualquier
emisor que no sea un “gobierno extranjero” o un “emisor extranjero privado”
{ambos conforme se definen en la Regla 405), “Emisor Extranjero” significa un
entisor gue no sea un “einisor doméstics™,

Periodo de cumplimiento de distribucidn. “Periodo de cumplimiento de
distribucion” significa un periodo que se micia cianda los valores son ofrecidos
por primera vez a personas distintas a los distribuidores conforme o esta
Regulacion 8 (Regla 901 a Regla903, y las Notas Preliminares) a la fecha del

|
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cierre de la oferta, cualquicra sea posterior. v continta hasta e término deel
peritdo de tiempo especificado en la disposicion pertinente de fa Regla 903, a
Menos gue:

L.

k.

Todas las ofertas v ventas por un distribuidor de un reparticion no vendida o
una suscripridn debend ser estimada como realizada durante ¢l periodo de
cumplimiento de la distribucion,

En una oferta continua, el periodo de cumplimiento de la distribucion se
iniciard al término de la distribucion, conforme determine v certifique el

inderwriter administrador o la persona que Jlieve a cabo funciones similares:

En una eferta continua de titulos de deuda no convertibles ofrecidos ¥
vendidos en series, el periodo de cumplimients de la distribucion para los
valores en una serie comenzard al término de la distribucion de dicha serie,
conforme sca determinado y certiticado por el underwriter administrader o
la persora que lleve a cabo funciones similares;

Que en una oferta continua de valores a ser adguiridos dade ¢l ejercicio de
warrants, ¢l periodo de cumplimiento de la distribucién se iniciard
wrmino de la distribucion de las warrants, conforme determine v cenlifigue
el underwriter administrador o la persona que Heve a cabo funciones
similares, si los requerimientos de la Regla 903(b}(3) son salisfechos.

g Restricciones a la Ofenta. “Restricciones a la oferta” significa:

i

Cada distribuidor acuerda por eserito:

i Que todas tas ofertas y ventas de las seguridades previo @ la expiracion
del periode de cumplimiento de la distribucion especilicados en la
Categoria 2 0 3 (pacrafo (b){2) o (b)) en la Regla 903, scpiin sea
aphicable, debe ser realizada s6lo de conformidad con las disposiciones
de la Regla 903 o Regla 904: conforme al registro de los valores
conforme a la Ley: o conforme a una excepeién disponible a los
requerimientos de registro de la Ley; v

il. Para las ofertas y ventas de valores de capital de emisores domésticos, no
comprometidos en operaciones de finunciamicnto en relacién con dichos
valores previo a la expiracion del periodo de cumplimiento de la
distribucidn especificada en la Categoria 2 0 3 {péarrafo (bY2) o (b)3)) de
It Regla 903, segtin sea aplicable, 2 menos que cumpla con Ley; v
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Todos los materiales v documentos de ta oferts (distintos a los avisos de
prensa} utilizados en refacion con lus ofertas y ventas de los valores previo a
la expiracion del periodo de cumplimiento de la distribucion especifieado en
la Categoria 2 o 3 {parrafo (b)(2) o ( b}(3)) de la Regla 903, seglin sca
aplicable, debe incluir declaraciones que indiquen que los valores no han
sido registrados conforme a la Ley o no pueden ser ofrecidos o vendidos en
los Estados Unidos de América o a personas de los Estados Unidos de
Amiérica (que no sean distribuidores) a menso que los valores sean
registrados conforme a la Ley, o esté disponible uns exencion a los
requerimicntos de registro de la Ley. Para ofertas ¥ ventas de valores de
capital de emisores domésticos, dichos materiales y documentos de oferta
lambién deben indicar que las operaciones de financiamiento que mvolucren
dichos valores pueden no ser llevadas 4 cabo sino de vonformidad a la Ley,
Dicha declaracion deberd aparecer;

i. Enla tapa y portada interior de cualquier prospecto o circulur de
oferia utilizada en relacién con la oferta o la venla de los vilores:

it En ta seceion del underwriting de cualguier prospecto o circular de
oferta wilizada en relacidn con la oferta o venta de los valores; y

. Encualquier aviso realizado o emitide por el emisor, cualquicr
distribuidor, cualquiera de sns respectivas entidades relacionadas, o
cualquicr persona que sctiie a nombre de cualquiera de los anteriores.
Dichas declaraciones pueden aparecen en formato de resumen en las
tapas de un prospecto o en €l aviso.

b. Transacciones Offsfiore.
L. Unaoferta o vema de vadores es realizadn en una “t saccion wffshore” si:

i~ Laoferta no se realiza por una persona en los Estados Unidos de

América;
i, Seaque:
Ao Al tiempo en que la orden de venla se origine, el comprador se

encuentra fuera de los Estados Unidos de América, o ¢l
comprador o cualguier persona que actiie a su nombre, cre
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ro

Tt

——
.

razonablemente que el comprador estd fuera de los Estados
Unidos de América,

B. Para los efecios de;

1. LaSeccion Regla 903, la operacion se realiza en, o por medio
de un mercado fisico de una bolsa de valores extranjera
establecida que se encucnire fuera de los Fatados Unidas de
América; o

!x.}

Seceion Regla 904, la operacion se realiza en, o por medio de
instalaciones de un mercado de valores extranjero designado
descrito en el parrafo (b) de esta seccidn, v i el vendedor ni
cualquier persona que actué a su nombre tenga conecimiento
que la operacion ha side previamente acordada con un
comprador en log Estados Unidus de América:

Sin perjuicio del pdrrafo ()1} de esta seccion, las oferlas v ventas de
valores que sean objetivos especfficos de grupos identificables de
viudadanos de los estados Unidos de América en ¢l extranjero, dichos como
micmbros de fuerzas armadas de los Estados Unidos de América en servicio
en el extranjero, no serin consideradas como “transacciones offshore”.

Sin perjuicie del parrafo (hi(1) de esta seccidn, las ofertas v ventas de
valores a personas excluides de la definicién de “personas de los Estados

nidas de América”, conforme al parrafo (k)(2)vi) de esta seceion o
personas que tengan cuentas excluidas de la definicidn de “personas de los
Estados Unidos de América” conforme al pdrrafo (kN2)(1) de esta seccidn,
s0lo en sus calidades de tenedores de dichas cuentas, serdn estimados
realizados como “transaceiones offvhore”.

Na obstanie lo dispuesto en ¢l parrafo (h)(1) de esta seccién, ln publicacion o
distribucion de un informe de investigacion de conformidad con la Regla
138 () o la Regla 13%(b), por un agente o corredor de valores en o alrededor
del momento de una oferts basindose en el Rulacion 8, no hard que Ja
operacion deje de ser considerada una operacion en el exterior, 18l camo se
define en esta seecion,

Emisor informante. “Emisor informante™ significa un emisor distinte a uba sociedad

de inversidn registruda o requerida de registro confonne a la Ley 1940 gue:

b
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I.

tod

i.

I

Tenga una clase de valores registrados conforme a la Seccion 12(h) o 12(g) de la
Ley de Valares o esté requerida de presentar informes conforme a la Seceion
t5(d} de Ia Ley de Valores; v

Ha presentado todos los materlales requeridos de ser presentados conforme a la
Scecitn 13(a) 0 15(d} de la Ley de valores por un periodo de a lo menos doce
meses inmediatamente anteriores a la oferta o venta de los valores realizada en
conformidad a la Regulacion S (Regla 901 a Regla %05, Notas Preliminares) (o
para dicho periodo més corto en que ol emisor sea requerido de presentar dicho
material).

Participacion sustancial en el mercado de los Estados Unidos de Amiéricy,

“Participacion sustancial en el mercado de los Fstado Unidos de América™ con
respecto a una clase de valores de capital de un emisor significa:

i Los sistemas de precios de las bolsas de valores y cntre apentes en los
Estades Unidos de América en el total constituido por ¢l mercado dnico
de mayor tamafio para dicha clase de valores en ¢l periedo mds corto
entre los gjercicios previos del emisor o ¢l periodo desde la constitucion
del emisor; o

ii. 20 por ciento o mds de todas las ransacciones on dicha clase de valores
wvo lugar en, o por medio de sistemas de precios de las instalaciones de
bolsas de valores o entre agentes en los Estados Unidos de América ¥
menos del 55 por ciento de dichas transacciones tuvieron lugar ¢n, o por
medio de las instalaciones de mercados de valores de un pais anico
exiranjero en el periodo mas corto entre los gjercicios previos del emisor
0 el periodo desde la constitucion del emisor,

“Participacion sustancial en ¢ mercado de Jos Estades Unidos de América”, con
respeclo a un emiser de titdos de deuda significa:

i Sus lilulos de deuda, en total, estén en poder repistrado {segin dicho
wriine sc define en fa Regla 125-1 v usado para efeclos del parrafo
()2} de esta seeciom) por 300 o mas personas de los Estados Unidos de
América.

ii. §1 billon o mis de: el capital do los tilos de deuda. fa mavor de las
preferencias de liquidacion o valores nominales de sus valores descritos
en la Regla 902(a)(1), v el capital o saldo de capital de sus valores
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iid.,

descritos en la Regla 902{a)( 1}, en el total, esté en poder registrado de
personas de los Estados Unidos de Américn,

20 por ciento o mas de: el capital de los titulos de deuda, la mayvor de fas
preferencias de fiquidacion o valores nominabes de sus vadores desceritos
en la Regla 902(a)(1), y o capital o saldo de capital de sus valores
descritos en la Regla 902(a) 1), en cf total, esté en poder repistrado de
personas Je los Estados Unidos de América,

3. Sin perjuicio del parrato ()(2) de esta seecion, la participacion sustancial en los
mercados de los Estados Unidos de América con respecio nl emisor de titalos de
deuda es caleulado sin referencia a los valores que califiquen pars la exencidn
contemplada en la Seceidn 3(a)(3) de Ja Loy,

Persena de los Estados Unidos de América

1. “Persona de los Estados Unidos de América” significa:

i.

it

¥,

¥i.

¥il.

Cualquier persona natural residente en los Estados Unidos de América:

Cualquier asociacidn o sociedad constituida conforme a las leves de los
Estados Unidos de América,

Cualquier patrimonio cuyo cjecutor o administrador sea una persona de
los Estados Unidos de América:

Cualguier fideicomiso cuyo fideicomisario sea una persona de los
Estados Unidoz de América.

Cualquier cuenta no discrecional o cuenta similar {gue no sea un
patrimonic o un fideicomiso) en poder de un agente o de otro fiduciario
para ¢i beneficio o a cuenta de una persona de los Bstados Unides de
América,

Cualquier cuenta discrecional o cuenta similar {que no sea un patrimonio
o un fidetcomiso) en poder de um agente u otro fiduciario constituido o
{cle ser una persona natural) residente en los Estados Unidos de América:
?’

Cualguier asoctacién o sociedad si:

12
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A, Fue constituida conforme a las leyes de una Jurisdiceion extranjera; y

B. Fue constituida por una persona de los Fstados Unidos de América,
principalmente con el objeto de invertir en valores no registrados
conforme a la Ley, a menos que esi¢ constiluida v sea de propicdad
de inversionistas acreditados (conforme se definen en I Regla 301
(a)) que no scan personas naturales, patrimonios o fideicomisos,

2. Las siguientes no son “personas de los Estados Unidos de América™

i.

it

1,

v,

Cualquier cuenta discrecional o cucnta similar (que no sea un patrimonio
¢ un fideicomiso) en poder para el beneficio o por cuenta de una persona
que no es de los Estados Unidos de América por parte de un agente u
atro fiduciario profesional constituide o (de ser persona natural)
residente en los Estados Unidos de América;

Cualquier patrimonio en el cual cualguier fiduciario profesional actie
come cjecutor o administrador sea una persona de los Estados Unidos de
América si:

A, Un gjecutor o administrador del patrimonio que no sca una persona
de los Estados Unidos de América tiene discrecion Gnica o
compartida de inversion con respecto a los bienes del patrimonio; y

B. El patrimonio se rija por ley extranjers,

Cualquier fideicomiso en el cual cualquier profesional fiduciario que
aetfie como fiduciario sen una apersona de los Estados Unidos de
Ameérica, si un fiduciario que no es una persona de los Fstados Unidos de
Aunérica tiene diserecion dmica o compartida de inversion con respecto u
los bienes del fideicomiso, y ningin beneficiario del fideicomiso (v
ninguno de sus constituyentes, si el fideicomiso es revocable) es una
persona de by estados Unidos de América;

Un plan de benelicio a los empleados establecido y administrado de
conformidad con la ley de un pails diferente g los Estados Unidos de
Américn y a las pricticas comunes y documentacidn de dicho pais:

Cualguier agencia o sucursal de una persona de los Estados Unidos de
América localizado fuers de los Estados Umdos de América si:
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A. La sgencia o sucursal opera por razones de negocios validas: ¥

B. La agencia o sucursal estd comprometida en el negocio de los
SCRUrOS o bancos y estd sujeta a repulacion de seguros o bancos,
respectivamente, en la jurisdiccion en la que se encuenire
establecida; y

wi. El Fondo Monetario Internacional, el Banco Internacional para ln
Reconstruceion v Desarrolio, ¢l Banco Interamericans de Diesarrollo, e
Banco de Desarrollo Asigtico, el Banco de Desarrollo Africano, las
Naciones Unidas, v sus agencias, entidades relacionadus, o planes de
pension, o cualquier otra organizavion intemacional, sus agencias,
entidades relacionadas o planes de pensidn,

Estados Unidos de América, “Estados Unidos de América” significa los Estados Unidos de
Arérica, sus territorios y posesiones, cualquier Estade de los Estados Unidos de América ¥
el Distrito de Columbia.

Regla 903 — Offertas o Ventas de Valores por el Emisor, Distribuidor, Cualguiera de
sus Respectivas Personas Relacionadas, o Cualquier Persona que Aetde s Nombre de
Cualyuicra de lns Anteriores; Condiciones Relativas a Valores Especificos

a, Una oferta o venta de valores por parte de un emisor, distribuidor, cualquiera de
sus respectivas entidades relavionadas, o cualyyier persona que actie o nombre
de cualquiera de las anteriores, se estimard haber ocurrido fuera de los Estados
Unidos de América dentro de los significados de la Rogla 901 si-

I. Laolera o venta sea realizada en una operacion en el extranjero.

2. Mo se han realizado esfuerzos de venta directa en los Estados Unidos de
América por el emisor, un distribuidor, cualquiera de sus respectivas
entidades relacionadas, o cualguier persona que actic a nombre de
cualquicra de las anteriores; v

-

Led
.

Las condiciones del parrafo (b) de esta seccion, segin sea aplicable. sean
satisfechas.

b, Condiciones Adictonales.
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I, Categoria |. Ninguna condicién gue no sea otra que las establecidas en el
pérralo (a) es aplicable a los valores en esta categoria. Los valores pueden
aptar a esta categoria si;

it

Los valores son emitidos por un emisor CXIFAgeru gue crea
razonablemente que al comienzo de la olerta Que:

A,

No existe participacion sustancial en el mercado de los Estados
Unidos de América en la clase de valores a ser ofrecidos o
vendidos (si los valores de capital son ofrecidos ¢ vendidos):

No existe participacién sustancial en ¢f mercado de los Estados
Unidos de Amdrica (si los ttulos de deuda son ofrecidos o
vendidos),

- No existe participacién sustancial en ¢l mercado de los Estados

Unidos de América a ser adquiridos en el ejercicio (si los
warranis son ofrecidas o vendidas); v

- No existe participacion sustancial en el mercado de los Estados

Unidos de América en cualguier valor convertible o los valores
subyacentes (si los valores convertibles son ofrecidos o
vendidos);

Los valores serdn ofrecidos v vendidos en un proceso de oferta
dirigido al extranjero, lo que significa:

Al

Un procesoe de oferta de valores de un emisor exiranjere que es

dirigido a los residentes de un dnico pais distinto de los Estados
Unidos de América v que es efectuado de acuerdo con las leyes
locales y las practicas y documentacion habituales de tal pais: o

Un proceso de oferta de titulos de deuda no convertibles de wn
emisor doméstico que es dirigido a los residentes de un pais
distinto de los Estados Unidos que es efectuado de acuerdo con
las leyes locales y las précticas documeniacion habituales de tal

pais, teniendo presente que el principal y ¢l interés de los valores
(e su valor par segin sea aplicable) deberin estar denominados en
uns divisa distinta de dolarcs de los Estados Unidos de América y

que tales valores no son convertibles en valores deneminados en

dolares de los Estados Linidos de Américn i relacionados a
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iit.

iy,

dotares de los Estados Unidos de América (distintas de
transaceiones de swap de divisas o tasas de interés que sean de
naturaleza comercial) en una manera que de hecho convierta los
valores en valores denominados en détares de los Estados Unides
de América,

Los valores son respaldados por toda la fe v erédito de un gobiemo
extranjero; o

Laos valores son ofrecidos v vendidos a empleados del emisor o sus
entidades relecionadas bajo un plan de benefivios de empleados
establecido y administrado de acuerdo con 1a ley de un pais distinto a
los Estados Unidos de América, y con practicas v documentacion
habituales de tal pais, teniendo presenle que:

A Los valores son emitidos en circunstancias compensatorias por

causa de servicios de buena fe prestados por el emisor o sus
entidades relacionadas en relacién con sus negocios y tales
servicios no hayan sido prestados en relacidn con la oferta o venta
de los valores en una transaceidn pura levantar capital;

Cualquiera intereses del plan no son transferibles de una manera
distints que no sea voluntariamente o por leyes de transmision o
distribucidn;

El emisor toma mzonables medidas para precluir la oferta v venta
de cualquicr interés en el plan o de valores bajo el plan a
residentes en los Estados Unidos de América distintos de sus
cmpleados asignades temporalmente en los Estados Unidos de
Américy; v

Documentacion ulilizada en relacion con cualquier oferta bajo ¢
plan gue contenga una declaracion que los valores no han sido
registrados bajo la Ley v no puedan ser ofrecidos o vendidos en
los Estados Unidos de América a menos que sean registrados o
puedan acogerse a alguna exencidn de registro.

2. Categoria 2. Las siguientes condiciones se aplican a los valores que no son
elegibles para la Categorla | (parrafo (b)( 1)) de esta seccidn v que sean
valores de capital de un emisor extranjere informante o titulos de deuda de
un emisor informante o de un enysor extranjero ne informante.

16
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iii.

Que se implementen restriceiones a procesos de oferta:

Que la oferta o venta, si es efectuada antes de Ia expiracion de un
periodo de cumplimiento de la distribucion de 40 dias, no sen hecha a
una persofa de los Estados Unidos de América o por cuents o
beneficio de una persona de los Estados Unidos de América (distinta
de un distribuidor); v

Que cada distribuidor que venda valores a un distribuidor, a un
agente, segin sc define en 1o seecidn 2(a)(12) de la Ley, 0 a una
persona que reciba una coneesidn de venta, comision u otra
remunerscion con respecto a los valores vendides, efectuada antes de
la expiracion de un periodo de cumplimiento de la distribucion de 40
dias, envie una confirmacién u olra notificacion al sdtuirente
sciialando que ¢l adquirente estd sujeto a las mismas restricciones en
materias de ofertas y ventas que se aplican a un distribuidor.

3. Categoria 3. Las siguientes condiciones se aplican a los valores (UE 1O sean
elegibles para las Categorias 1 v 2 {parrafos (b)(1) o {b)2)1 de esta seccion:

i

il.

Que se implementen restricciones a procesos de ofena;
En e caso de twlos de deuda:

A, Cue la oferla o venta, si es efectuada antes de la expiracion de un
periodo de cumplimiento de la distribucion de 40 dias, no sca
efectuada a una persona de los Estados Unidos de América o por
cuenta o beneficio de una persona de los Estados Unidos de
América (distinta de un distribuidor); v

B. Que los valores sean representados a su emision por un valor

global temporal que no sea canjeable por valores definitivos hasta
la expirscion del periodo di cumplimiento de distribucion de 40
dias y, respeeto de personas distintas de los distribuidores, hasta
que s¢ baya certificado ¢l dominio beneficiario de los valores por
parte de una persona que no sca persona de los Estados Unidos de
América o de una persona de los Estados Unidos de América que
haya adquirido los valores en una transaceion que no requind de
registro bajo la Loy,

17



Traduccidn al idiema castellano

En el cuso de valores de capital:

A, Que la oferta o venta, si es efectuada con snterioridad a la
expiraciin de un periodo de cumplimiento de distribucion de un
afio, no sea efectuada g una persona de los Estudos Unidos de
América o por cuents o a beneficio de una persona de los estados
Unidos de América (distinta del distribuidor); ¥

B.

Que la oferta o venta, si es efectuada von anterioridasd o la
expiracién de un periodo de cumplimiento de distribucién de un
afio, lo sea conforme a las sipuientes condiciones:

1.

(Que of adquirente de los valores (distinto de un
distribuidor) certifigue quo no es una persona de los
Estados Unidos de América v que no adquiere os valores
por cuenta o beneficio de cualquier persona de los Estados
Unidos de América o es una persona de los Estados
Unidos de Amgrica gue adguirié los valores en una
transaccion que po requinid registro bajo lu Lev;

Que ¢l adquirente de los valores acepie revender los
mismos sdlo de conformidad con las dispesiciones de esta
Regulacidn 8 (Regla 901 2 la Regla 505, v Notas
Preliminares), conforme af registro bajo la Ley, o sujeto a
una exencidn de registro disponible, v acepte no participar
en operaciones de cobertura con respecto a dichos valores
1 menos que lo haga en cumplimiento con fa Ley;

Que los valores de un emisor doméstico contengan una
declaracién a los efectos que su transferencia se encuentra
prohibida excepto de conformidad a las disposiciones de
esta Regulacidn 5 (Regla 901 a la Regla 905, v Notas
Prefiminares), conforme al registro bajo la Ley, o sujeto a
una exencidn de registro disponible; v que las
transaceiones de cobertura que comprendan dichos valores
no pueden ser llevadas a cabo a menos gue sea en
cumplimiento de la Ley;

Que el emisor sen requerido contractualmente o por
estipulaciones de sus estatutos, constitucion, carta
constitutiva o documento similar, a rehusar el registro de
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v,

cualquier transferencia de los valores que no sea efectuadn
de conformidad a las disposiciones de (Regla 901 a lu
Regla 903, y Notas Preliminares), conforme al registro
bajo Ia Ley, o sujeto & una exencion de registro
disponible; teniendo presente, sin emburgo, que si los
valores son al portador o si la ley extranjers impide al
emisor de los valoves rehusar el registro de la transferencia
de los valores, deberin implementarse otros
procedimientos razonables (tales como la declaracion
descrita en ef parrafo (b} 2)iHiINB3) de esta seccion para
prevenir cualquier transferencia de los valores que no sea
efectuada de conformidad a las dispasiciones de esta
Regulacién §; v

Que cada distribuidor que venda valores a un distribuidor, 4 un
agente, segin se define en la seceidn 2(a)(12) de la Ley, 0 a una
persona que reciba una concesidn de venta, comisidn o olra
remuneracion con respecto a los valores vendidos, efectuada antes de
fa expiracidn de un periodo de cumplimiento de fa distribucian de 40
dias, on el caso de titulos de deuds, o de un periodo de cumplimicnto
de Ia distribucion de un afie en el caso de valores de capital, envie
una confirmacion u otra notificavion al adquirente en la cual declare
que el adquirente estd sujeto a las mismas restricciones cn materias
de ofertas y ventas aplicables 3 un distribuidor.

Valores garantizados, No obstante lo dispuesto en los phrrafos (B) DA XBY(3) de

esta seccidn, en los casos de provesos de oferta de itwlos de deuda garantizados total
e incondicionalmente respecto del capital € interés por la matriz del emisor de los
mismos, solo los requisitos del parrafo (B) de esta seccion que scan aplicables a la
oferta y venta de los warrants deberin ser satisfechos con respecto a la oferta ¥ venta
de los titulos de deuda parantizados,

Warranis, Una oferta o venta de warrants bajo las Categorias 2 o 3 (parrafos (b)2) o

(b)(3)) de esta seceidn deberd también cumplir con los siguientes requisitos:

i

Cada warrant deberd contener una declaracién sefialando que ¢l
warrant ¥ los valores a ser emitidos en caso de ser ejercido no han
sido registrados bajo la Ley ¥ que ¢l warmant no puede ser ejercido
por o en nombre de cualquier persona de los Estados Unidos de

i
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América a menos que haya sido registrado bajo la Ley o la exencion
de registro se encuentre disponible;

il Cada persona que cjerza un warrant deberd proporcionar;

A. Una certificacion escrita de que no es una persona de los Estados
Linidos de América v que ol warrant no esta siendo ejercido cn
nombre de una persona de los Estades Unidos de América: o

B. Una opinitn eserita de un abogado a los efectos gue el warrant y
los valores que se entreguen al ser ejercido han sido registrados o
5¢ encuenlran exentos de registro bajo la Lev; v

il que s¢ hayan implementado procedimientos para asegurar que el
warrant no setd gjercido dentro de los Estados Unidos de América, v
que los valores no pueden ser entregados dentro de los Estados
Unidos de América, al ser ejercidos, de otro modo que no sea en
procesos de oferta gue se reputen haber cumplido la definicion de
“transaccion offshore™ segiin la Regla 902(h), a menos que hayan
sido registrados bajo la Ley o que exista una exencidn de 1al regisiru.

Regla 904 — Reventas Offshore

A, Se reputard que la oferta o venta de valores por cunlquier persena distinta del EMisor, un
distribuidor o cualquiera de sus respectivas entidades relacionadas (con fa excepeion de
cualquier ejecutivo o director que sea relacionado s6lo por causa de delentar tal
posicidn), o cualyuier persona gue aclie en nombre de cuslguiera de Jos anteriores, ha
ocurrido fuera de los Estados Unidos de América segin el significado de Ta Regla 901,
si:

I La oferta o venta ey cfectuada en una transaccion offéhore;

bl

No se hayan electuado esfuerzos de venta en los Estados Unidos de América por
parte del emisor, de una persona relacionada o de cualguier persona actuando a su
nombre;

L

Las condiciones del pérrafo (b) de esta seecion hayan sido satisfechas, si fueran
aplicables,

b. Condiciones Adicionales,
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. Reventas efectuadas por agentes v personas que reciban concesiones de venta.
En ¢l caso de una oferta o venia de valores con anterieridad 5 lg expiracion del
periodo de cumplimiento de distribucién especificado en lus Categorias 2 o 3
(parratos (b)(2) o (b)(3)} de Ia Regla 903, segin fuere aplicable, por parte de un
agente, segin se define en la seceidn 2(a)(12) de la Ley o de una persona que
reciba una concesion de venta, comision u olra remuneracion con respecto a los

i. Ni el emisor ni ninguna otra persona actuando a su nombre convzea que el
destinatario de la oferta o ¢l adquirente de los valores s una persona de los
Estados Unidos de América;

i. Si el vendedor o cualquier persona actuando & su nombre conoce que el
adquirente es un agente, segiin se define en la seccion (2Hal12) de laley, o
€8 una persona que reciba una concesion de venta, comision u otra
remuneracion con respecto a tos valores vendidos, el vendedor o 1 persona
actuando ¢n su nombre envie ul adguirente una conlirmacion v otra
nolificacién sefalando que los valores pueden ser ofrecidos v vendidos
durante el periodo de cumplimicnto de distribueidn solo de conformidad con
las disposiciones de esta regulacion S (Regla 901 a Regla 905, y Notas
Preliminares), conforme al registro de los valores bajo la Ley; o conforme a
una excepeion de fos requisitos de regisiro de la Ley gue se halle disponible;

I

Reventas por clertas entidades relacionadas, En ¢l caso de una oferta o venta de
valores por parte de un cjecutivo o director del emisor o de un distribuidor, que
sea relacionado al emisor o distribuidor slo en virtud de detentar dicha
posicién, no se pague concesion de venla, comisién o remuneracion en relacion
con dicha olerta o venta, gue no ses la comision de cometaje habitusl que seria
recibida por una persona que Heve a cabo dicha transaccion en calidad de
apende.

Regla 905 — Limitaciones de Reventa

Se reputard que los valores de capital de emisores domésiicos adguiridos del emisor de los
mismos, de un distribuidor o de cualquiera de sus respectivas entidades relacionadas en una
transaccidn sujela a las condiciones de las Reglas 901 o 903, constituyen “valores
restringidos” segiin se define en la Regla 144, Las reventas de cuslguiers de dichos valores
restringidos por ¢l adguirente affihore debe ser efectuada de conformidad con esta
Regulacion S (Reglas 901 a Regla 905, v Notas Preliminares), los requisitos de registro de
la Ley o una exencion de los mismos. Cualquier “valores restringidos™ segin se define en
la Regla 144 que sean valores de capital de un emisor domeéstico continuaran reputdndose

B
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valores restringidos, no obstante que fueren adquiridos en una transaceion de reventa
conforme a lag Reglas 901 o 904,



