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REGLAMENTO OPERATIVO PARA EL FONDO DE CAPITAL DE RIESGO CFN B.P.

CAPITULO I: GENERALIDADES

Articulo 1.- Objeto

El presente reglamento tiene por objeto establecer el marco normativo para dar operatividad al
Fondo de Capital de Riesgo CFN BP, en adelante FCR, incluyendo criterios, lineamientos y
estructura de gestion que deberan cumplir todos los actores que intervienen en él, con la finalidad
de entregar financiamiento a emprendimientos que ya han culminado su etapa de disefio, prototipo
y desarrollo del producto o servicio y que los mismos demuestren que cuentan con un componente
de innovacion.

Articulo 2.- Alcance

Las normas establecidas en el presente Reglamento son aplicables para todos los actores que
intervienen en el esquema de operacion del FCR, entre los cuales se encuentran; cogestor, gestor,
comité de asesoramiento y seleccion, comité de inversién, Junta de Fideicomiso, y actores
adicionales, tanto internos como externos a CFN B.P, cuya participacion sea requerida dentro de
la operacion del Fondo.

Articulo 3.- Glosario de términos

Acciones: Son los derechos contentivos de capital que estaran representados en titulos de
acciones que seran adquiridos por el fideicomiso en virtud de las inversiones que éste realice

Comité de asesoramiento - seleccion: Es el cuerpo colegiado que evaluara, seleccionara y
asesorara los emprendimientos de forma previa a la evaluacién del comité de inversiones.

Comité de inversiones: Es el cuerpo colegiado que evaluara los proyectos de inversiéon
presentados por el comité de asesoramiento — seleccidn a efectos de presentarlos a la Junta de
Fideicomiso.

Constituyente y/o beneficiaria principal: Es la Corporaciéon Financiera Nacional B.P., la cual
también podra ser denominada CFN B.P.

Constituyentes adherentes y/o beneficiarios adherentes: Son las personas naturales o
juridicas, juridicas privadas, publicas o mixtas, nacionales o extranjeros, o entidades dotadas de
personalidad juridica, que se adhieran al fideicomiso en calidad de inversionistas.

Contrato de inversion: Es el contrato que, una vez aprobado el emprendimiento por la junta de
fideicomiso, el fideicomiso (con previa instruccion de la Junta) suscribira con los accionistas
fundadores de dicho emprendimiento, el cual regulara la relacién entre el fideicomiso y los demas
miembros del emprendimiento y facultara al fideicomiso a realizar el desembolso de los recursos
respectivos a dicho emprendimiento.

Deal flow: Es un término utilizado por los operadores del sector de la inversion privada tales como
los fondos de capital riesgo, los inversionistas angeles (que invierten en etapas tempranas a partir
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de ideas y prototipos) y las sociedades de inversion para referirse al flujo de operaciones y a la
velocidad e intensidad a la que reciben las propuestas de negocio o las ofertas de inversion. !

Desinversion: Es el proceso de salida de las inversiones realizadas por el fideicomiso, a través de
la cual se venderan o liquidaran las acciones adquiridas en la etapa de inversién, en cualquiera de
las modalidades de desinversion establecidas por la ley, como por ejemplo, sin ser restrictivo:
salida en bolsa de valores, subasta, venta directa de acciones a los accionistas ya existentes y/o a
terceros, liquidacion de la compainia.

Emprendimientos graduados: Son los emprendimientos que han pasado por una etapa de
mentoring y guia técnica que comprende un servicio de asesoramiento del emprendimiento sobre
la marcha, que acorta la curva de aprendizaje y enfoca los aspectos clave para que el
emprendedor esté capacitado para gestionar su emprendimiento de forma exitosa.

Emprendimientos: Son los proyectos a los cuales estaran direccionadas las inversiones del
fideicomiso, una vez aprobados por la junta de fideicomiso. Las inversiones se realizaran en
emprendimientos, que cuenten con un componente de innovacion, asi como que se encuentren en
las etapas seed stage, start up stage o second stage, a través de la adquisicion de participacion
accionarial de las compafiias que manejen y administren dichos emprendimientos, de conformidad
con lo establecido en la politica de inversion, establecido en el contrato de fideicomiso y en el
manual operativo interno.

Equipo cogestor y/o cogestor: Seran las personas naturales o juridicas, privadas, mixtas o
publicas, actores del ecosistema de innovacion, que suscribiran convenios con el fideicomiso, con
la instruccion previa y expresa de la junta de fideicomiso, y cuya funcion sera la de proponer y
precalificar emprendimientos al gestor, asi como la de acompafiamiento y asesoramiento de
emprendimientos en etapas seed stage, start up stage y second stage.

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinaran los requisitos que debe cumplir el equipo gestor para formar parte
del esquema operativo del FCR.

Equipo Gestor y/o Gestor: Es la persona natural o juridica contratada por el fideicomiso con la
instruccion previa y expresa de la junta de fideicomiso, que sera el encargado de promover
gestionar y desarrollar las actividades que contempla la gestién del fondo como lo son la inversion,
seguimiento y desinversion de emprendimientos, canalizando efectivamente los recursos hacia el
desarrollo de los mismos.

El Gestor debera constituirse como inversionista adherente a fin de compartir el riesgo y alinearse
a los intereses comunes del FCR.

Estancamiento: Corresponde a empresas que se encuentra en una situacién de beneficio nulo, o
sin expectativas de crecimiento.

Etapa de desinversion: Sera el periodo dentro del cual el fideicomiso realizara las desinversiones
instruidas por la junta de fideicomiso.

Etapa de inversion: Sera el periodo dentro del cual el fideicomiso realizara las inversiones
instruidas por la junta de fideicomiso. Esta etapa durara cinco (5) afios contados a partir de la
vigencia del fideicomiso.

EXO: Se les denomina a las Organizaciones Exponenciales; son empresas que tienen un impacto
o resultado alto (al menos diez veces superior) al compararla con sus iguales, gracias al uso de

! http://www.qtorb.com/2014/11/startups-la-batalla-por-el-deal-flow.html
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nuevas técnicas organizativas que se sirven de las tecnologias aceleradoras, y que tienen alta
necesidad de financiamiento en los primeros afios. 2

Fideicomiso: Es el patrimonio auténomo, esto es, el conjunto de derechos y obligaciones
afectados al objeto del FCR, el cual se conforma con los recursos y bienes que transferira la CFN
B.P., los constituyentes adherentes, y/o los que se vayan generando en virtud de la operatividad e
inversiones del fideicomiso; patrimonio que es juridica y contablemente independiente del
patrimonio de la fiduciaria y de los otros negocios fiduciarios que administra, de la CFN B.P. y de
los constituyentes adherentes.

Innovacion®: Se entiende por innovacioén la concepcién e implantacion de cambios significativos
en el producto, el proceso, el marketing o la organizacién de la empresa con el propdsito de
mejorar los resultados. Los cambios innovadores se realizan mediante la aplicacion de nuevos
conocimientos y tecnologia que pueden ser desarrollados internamente, en colaboracion externa o
adquiridos mediante servicios de asesoramiento o por compra de tecnologia. Las actividades de
innovacion incluyen todas las actuaciones cientificas, tecnolégicas, organizativas, financieras y
comerciales que conducen a la innovacion. Se consideran tanto las actividades que hayan
producido éxito, como las que estén en curso o las realizadas dentro de proyectos cancelados por
falta de viabilidad. La innovacion implica la utilizacién de un nuevo conocimiento o de una nueva
combinacion de conocimientos existentes.

Inversion: Es la adquisicion de la participacidon accionarial que realizara el fideicomiso del capital
de las compafias que manejen y administren los emprendimientos aprobados por la junta de
fideicomiso.

Junta de fideicomiso: Seréa el érgano maximo de decision del fideicomiso.

KPI's (Key Performance Indicators): Se refieren a los indicadores de seguimiento en el cual se
establecen hitos de cumplimiento para realizar el seguimiento e identificar alertas tempranas. 4

Politica de inversidon: Es la politica a la cual deberan enmarcarse los procesos de: convocatoria,
inversién, monitoreo y seguimiento, y desinversion.

Presupuesto: Es el documento que recoge, en términos econdmicos, la prevision de las
actividades (planificacién) en un periodo determinado de tiempo.

Recursos: Son todos los recursos dinerarios fideicomitidos que aportara la CFN B.P. y adherentes
al fideicomiso, los mismos que estaran sujetos al objeto determinado en el contrato fiduciario.
También se consideraran los recursos aportados por los constituyentes adherentes, de
corresponder y/o los que se vayan generando en virtud de la operatividad e inversiones del
fideicomiso.

Smart Money: Se entiende a la aportacion de dinero y de recursos intelectuales que permiten
acelerar el crecimiento, mediante el esfuerzo invertido en un emprendimiento, comprension del
mercado, acceso a canales de informacién, capacidades y contactos de inversionistas o
proveedores.

2 https://carlosrebate.com/organizaciones-exponenciales/
3

Manual de Oslo
4https://www.javerianacaIi.edu.co/sites/ujc/fiIes/node/fielddocuments/field_document_fiIe/metodologia_ddhh_y_empresa_wo
rking_paper__instituto_de_estudios_interculturales.pdf
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Spin off: Es un término anglosajon que se refiere a un proyecto nacido como extensién de otro
anterior, 0 mas aun de una empresa nacida a partir de otra mediante la separacién de una division
subsidiaria o departamento de la empresa para convertirse en una empresa por si misma. °

Se aplica a los emprendimientos innovadores objeto del FCR, siempre y cuando impliquen un
esfuerzo de empresas ya existentes para innovar sus productos, procesos organizacion y
comercializacion a través de este mecanismo.

Sectores de intervencion y/o compartimentos: Son los sectores de mercado a los cuales
deberan pertenecer los emprendimientos.

Tag Along: Es el “derecho de acompafiamiento”; es el mecanismo que tiene como finalidad
proteger los intereses de los accionistas minoritarios mediante el otorgamiento del derecho a
enajenar su participacion accionaria en la sociedad, cuando algun socio y/o accionista mayoritario
decida enajenar su participacion accionaria. Dicho acto permite al socio y/o accionista minoritario
poder unirse a la transaccion bajo las mismas condiciones que el accionista mayoritario que
vende. °

Drag Along: Es el “derecho de arrastre”, este mecanismo permite exigir a los accionistas
minoritarios la enajenacién de su participacion accionaria en la sociedad, cuando los compradores
tengan como propésito la adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacion con el fin de
tener el control total de la sociedad. ’

Term sheet: Es el documento que recaba los términos de la negociacion de la inversion, el mismo
que debera ser suscrito por los accionistas de los emprendimientos.

Pre-money valuation: Es la valoracién de la empresa antes de que cuente con inversion. !

Post-money valuation: Es el valor que tiene la empresa una vez se ha realizado la inversion a
través del aporte de capital. ’

CAPITULO IIl: CONDICIONES GENERALES

Articulo 4.- Caracteristicas del Fondo de Capital de Riesgo

Vehiculo legal Fideicomiso mercantil.

10 anos, facultado a una ampliacién adicional de 2 afios con el objeto de

F."a?° . del culminar el proceso de salida (previa aprobacion del Directorio de CFN
fideicomiso

B.P.)
Sectores de | 50% del presupuesto de inversion en Pure tech (tecnologia pura).
intervencion

50% del presupuesto de inversiébn en Negocios tradicionales con

(Compartimentos) | . .,
innovacion.

Etapas de

inversion Seed Stage Start Up Stage Second Stage

> (https://www.eleconomist.com/2011/01/eeuu-los-spin-off-bursatiles-funcionan.html)
Shttps://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/mx/Documents/risk/Gobierno-Corporativo/derechos-drag-tag-along pdf
" https://alejandropalacioscastro.wordpress.com/2014/12/14/la-valoracion-pre-money-y-post-money/
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. ., Hasta us$
Monto de inversion | Hasta US$ US$ 50.000,00 Hasta US$ 300.000,00 1.000.000,00
Participacion

aricipacion 1 259, 25% 10%

accionarial minima
Participacion 50% para todas las etapas. La Junta de Fideicomiso podra,
accionarial excepcionalmente, recomendar un porcentaje superior, conforme el Art.
maxima 12 del presente reglamento.
Adherentes Se podra captar adherentes en el fideicomiso hasta el 3er afio

Articulo 5.- Beneficiario Final

El FCR estara dirigido a emprendedores que ofrecen productos o servicios que demuestren que
cuentan con un componente innovador y que hayan culminado la fase de gestacion, investigacion,
ingenieria, desarrollo y/o prototipado.

Articulo 6.- Esquema de inversion

El mecanismo de inversién mediante Capital de Riesgo, responde a un tipo de financiamiento de
empresas que estan naciendo y que no tienen un historial que permita confiar en sus resultados o
tener la seguridad de que se recibiran retornos por el dinero que se le preste.

La inversion consiste en el aporte de recursos a cambio de la participacion accionaria del capital
de una empresa, de manera temporal, en emprendimientos que presenten gran potencial de
crecimiento y que tengan modelos de negocios innovadores, de esta manera se adquiere
derechos de voto con la intencién de intervenir y tomar decisiones para mejorar su gestién y
potenciar sus capacidades, reduciendo la curva de aprendizaje del negocio para alcanzar la
rentabilidad esperada.

Posteriormente y una vez alcanzado el éxito de las empresas, se retira la inversién vendiendo las
acciones a otros miembros interesados, a terceras personas, a través del mercado de valores o0 a
través de otros mecanismos considerando la normativa vigente; las alternativas de desinversion se
determinara en el Manual Operativo Interno del Fondo que sera elaborado por el Gestor y
aprobado por la Junta de Fideicomiso.

Articulo 7.- Personalidad juridica

El FCR podra realizar inversiones en sociedades andnimas en vista de la flexibilidad legal que
cuentan para recibir aportes, los derechos contentivos de capital que estaran representados en
titulos de acciones que seran adquiridos por el fideicomiso en virtud de la inversién. En el caso de
emprendimientos en etapa Seed Stage, la personalidad juridica podra ser obtenida una vez que la
inversion para dicho emprendimiento haya sido aprobada por el Comité de Inversion.

Articulo 8.- Domicilio

Los emprendimientos deberan estar domiciliados en Ecuador y sus operaciones deberan ser
registradas y declaradas bajo la normativa ecuatoriana y el control de los 6rganos competentes.

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinard los lineamientos y requisitos para las empresas que cuenten con
accionistas extranjeros.
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Articulo 9.- Sectores de intervencion y/o compartimentos
El FCR destinara sus recursos a la inversion en dos compartimentos:

e 50% en emprendimientos totalmente enfocados al campo de la tecnologia, denominados
también como Pure Tech, para lo cual, el cogestor debe clasificar y determinar los proyectos
pure tech en funcién de porcentaje de implementacion de la tecnologia en el giro del negocio,
conforme los parametros establecidos en el manual operativo interno que sera elaborado por el
Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

e 50% en emprendimientos en negocios tradicionales con innovacion; se entiende por negocio
tradicional al que requiere de una infraestructura fisica, tecnologica y de personal, involucran
procesos y procedimientos estandarizados, cuyo conocimiento es de dominio publico, y por lo
cual son de facil adopcion, implementacion y operacion

Para invertir en este tipo de productos, el FCR evidenciara que sean parte de sectores productivos
y que cuenten con un componente de innovacién, introduciendo alguna mejora en sus productos,
procesos, sistemas o estructuras, entre otras. (conforme la definicién de innovacion)

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinaran los requisitos especificos para cada uno de los compartimentos, y se
debera incluir criterios de diversificacion de la cartera para no concentrar los recursos en uno o
pocos sectores econémicos. De igual manera, las actividades financiables deberan estar acorde a
lo establecido en el CIIU vigente en la normativa de la CFN BP, asi como también a las
actividades determinadas en el manual operativo interno del FCR, en concordancia de las politicas
establecidas en el manual de prevencién de lavado de activos de la CFN BP.

Adicionalmente, la Junta de Fideicomiso tendra la facultad de reformar la composicién del
porcentaje del monto de cada compartimento en funcién de la ejecuciéon de los mismos, con el
sustento que corresponda.

Articulo 10.- Empresas tipo exo

En el compartimento “Pure Tech” se tendra la flexibilidad de excepcionar los criterios de inversion
a las empresas ExO; dado el caso de emprendimientos en que durante sus primeros afnos no se
registran ventas, pues su estrategia empresarial establece la captacion e incremento en niumero
de usuarios suscritos, inscritos, interesados y/o testeados en base a experimentos o validacién del
producto minimo viable. En este tipo de tecnologias se incluyen: inteligencia artificial (IA), robética,
biotecnologia y bioinformatica, medicina, neurociencia, ciencia de datos, impresién en 3D,
nanotecnologia, entre otras.

Articulo 11.- Etapas de inversion

e Seed stage: Es la etapa del emprendimiento en la cual se cuenta con un plan de negocios, la
compafia esta legalmente constituida y sus fundadores trabajan a tiempo completo en el
proceso del emprendimiento; el producto o servicio presentado debera tener concluidas las
etapas de gestacion, investigacion, ingenieria, desarrollo, y prototipo.

e Start up stage: Es la etapa del emprendimiento en la cual se cuenta con un producto o
servicio validado por el mercado, es decir que se registre ventas, la compafia esta
legalmente constituida y sus fundadores trabajan a tiempo completo.
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e Second stage: Es la etapa del emprendimiento en la cual se cuenta con un modelo de
negocios que demuestre escalabilidad y expansion del negocio, y en la cual la compafia esta
legalmente constituida.

Para todos los casos que los emprendimientos no cuenten con una figura legal debidamente
constituida, considerando el costo y tiempo que requiere la misma; se podra condicionar el
requisito de “compaiiia legalmente constituida”, de tal forma que los emprendedores puedan
aplicar al FCR y en el caso de ser aprobado el financiamiento, tendran un tiempo limite para
realizar la constitucion antes de los desembolsos, el cual se encontrara estipulado en el manual
operativo interno que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

La Junta de Fideicomiso tendra la facultad de suspender, debidamente justificada, la inversién en
nuevos emprendimientos. Dicha suspension podra realizarse de manera temporal o definitiva, en
compartimentos o etapas de inversion.

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinaran los requisitos especificos para cada una de las etapas de inversion.

Articulo 12.- Participacioén accionaria

El FCR entregara e invertira recursos maximo hasta el 50% del valor de las acciones conforme la
valoracion del emprendimiento. En el caso excepcional que el gestor y el comité de seleccion
llegasen a determinar que es pertinente financiar un porcentaje superior al 50%, se debera
proponer a la Junta de Fideicomiso para su aprobacion. EI mecanismo de decision debera estar
determinado en el manual operativo interno que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la
Junta de Fideicomiso.

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinara el mecanismo para valoracion de intangibles y que los mismos sean
incorporados antes de la inversion.

CAPITULO lll: CONSTITUCION Y APORTACIONES DE CAPITAL

Articulo 13.- Figura legal

La figura legal con la que se operativizara el FCR es mediante la constitucion de un fideicomiso
mercantil que contard con un patrimonio auténomo dotado de personalidad juridica, lo cual
permitira incluir a inversionistas privados, publicos o mixtos en el esquema operativo que manejara
el FCR; y, debera permitir la creacion de una estructura operativa especializada en la actividades
de administracion de recursos e inversion para Capital de Riesgo, bajo la normativa vigente.

Articulo 14.- Patrimonio auténomo y aporte inicial

CFN B.P. asignara VEINTE MILLONES 00/100 DE DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA (US$ 20.000.000,00) para conformar el patrimonio auténomo del FCR. El aporte inicial
sera por la suma de DIEZ MIL 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
(US$ 10.000.00) a efectos de que la fiduciaria pueda a nombre del fideicomiso abrir las cuentas
bancarias necesarias y cubrir los honorarios y gastos iniciales del fideicomiso. De igual forma, los
desembolsos que la constituyente principal entregara a la fiduciaria se realizaran en un periodo de
5 afios a partir de la constitucion del fideicomiso, a medida que la Junta de Fideicomiso vaya
aprobando los emprendimientos para inversion y/o la Fiduciaria solicite los recursos para solventar
los gastos del fideicomiso.
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Articulo 15.- Incremento patrimonial

El patrimonio auténomo podra incrementarse en cualquier momento durante la vigencia del
fideicomiso. El aporte consecutivo de los recursos al patrimonio del fideicomiso, y posteriores
reformas al cronograma de aportes, no implicara reforma alguna al fideicomiso. Adicionalmente,
formaran parte del patrimonio auténomo las acciones que sean adquiridas en virtud de las
inversiones que realice el fideicomiso y los recursos que se generen de la operatividad e
inversiones y/o desinversiones del fideicomiso.

Adicionalmente, los recursos aportados por los constituyentes adherentes, y que se incorporaran
al patrimonio del fideicomiso, no superaran, en ningun caso, los VEINTE MILLONES 00/100 DE
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 20.000.000,00).

Articulo 16.- Costos y gastos operativos

Los costos y gastos operativos estdan compuestos fundamentalmente por los gastos de manejo
fiduciario, gastos derivados de la contrataciéon de gestor, auditoria externa, aportes a la
superintendencia de compafiias, tributos de ser aplicables, gastos administrativos en general, y
otros costos inherentes a la operacién que hayan sido debidamente aprobados por la Junta de
Fideicomiso. El presupuesto destinado a dichos costos y gastos sera cubierto por el patrimonio
auténomo del FCR.

Articulo 17.- Presupuesto

La Junta del Fideicomiso debera aprobar el presupuesto anual de inversion y gastos operativos,
debidamente presentado por el gestor, hasta el mes de septiembre del afo anterior, donde se
establecera la planificacién y cronograma de inversiones.

Articulo 18.- Desembolsos

Los desembolsos del Constituyente al Fideicomiso, se resolvera acorde al cronograma de
desembolsos presentado por el Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso. Se debera realizar
un desembolso anual que corresponda al 100% de los gastos operativos atribuibles al afio, sin
perjuicio de que estos gastos sean cubiertos por los retornos de capital y rendimiento de afios
posteriores. Las inversiones aprobadas en los emprendimientos se desembolsaran conforme los
términos de monto y plazo establecidos en los contratos de inversién y planes de negocio de cada
emprendimiento. En el caso de emprendimientos que requieran desembolsos parciales, los
recursos para cubrir dichos desembolsos deberan ser entregados de forma anual al fideicomiso.

En el caso de contrataciones plurianuales, cuyos presupuestos referenciales superen los recursos
que se dispone en el patrimonio del fideicomiso, se podra efectuar un desembolso por parte del
contribuyente principal por un valor de hasta el 100% del presupuesto requerido para la posterior
emision de la certificacion presupuestaria por parte de la fiduciaria. En el caso de que se generen
excesos de liquidez hasta la ejecucion total de dichos fondos, la fiduciaria debera manejar dichos
fondos de conformidad con las politicas e instrucciones que la JUNTA DE FIDEICOMISO dicte
para tales efectos.

Los constituyentes se comprometen a mantener, durante la vigencia del fideicomiso, la igualdad
de condiciones (pari passu) al momento de realizar la planificacién para el manejo de los recursos
dinerarios y los cronogramas de desembolsos tanto de los gastos operativos, asi como de las
inversiones.
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Todos los gastos realizados por el Gestor para dar operatividad al FCR estardn sujetos a
validacion por parte de la Subgerencia de Fomento Empresarial, quien a su vez emitira un informe
que sera presentado a la Junta de Fideicomiso para su aprobacion; En el caso de que se
evidencie gastos que no justifiquen la operatividad del FCR, no se reconocera dicho valor y se
descontara del siguiente desembolso que corresponda a gastos operativos.

Articulo 19.- Reportes periodicos

El gestor y la fiduciaria deberan realizar un informe anual que incluya las acciones realizadas en el
periodo, asi como los controles en materia de lavado de activos, el cual debera ser aprobado por
la Junta de Fideicomiso e informado al Directorio de CFN B.P.

La Subgerencia de Fomento Empresarial sera la unidad interna de CFN B.P. que monitoreara el
FCR, apoyara a la Fiduciaria; y, a la Junta de Fideicomiso, para cumplir con su objeto.
Adicionalmente, sera la encargada de la coordinacion para gestionar requerimientos entre las
areas internas de CFN B.P. que aporten al FCR. Para este efecto, debera entregar un informe de
monitoreo trimestral respecto al funcionamiento del FCR al Gerente de Negocios Especializados
de CFN B.P.

CAPITULO IV: ESQUEMA DE GESTION

Articulo 20.- Estructura Funcional

Para el adecuado funcionamiento del FCR, se deberan conformar las siguientes instancias parala
gobernanza del fideicomiso:

e Junta de Fideicomiso: Organismo maximo de decision del fideicomiso mercantil conformado
por representantes de la Corporacion Financiera Nacional B.P., el fideicomiso mercantil y
posibles nuevos adherentes

e Firma juridica externa: con experiencia en derecho societario, mercantil y financiero,
propiedad intelectual, informatica y proteccién, conocimiento de financiamiento, mercado de
valores, fusiones y adquisiciones, inversiones y desinversiones, cuyo objetivo sea asesorar
juridicamente y de forma integral al fideicomiso y a los demas organismos y 6rganos
colegiados en los procesos en los que incurra el fideicomiso (inversion, monitoreo y
desinversion).

e Comité de Inversion: Es un cuerpo colegiado compuesto por 3 representantes de la CFN B.P,
cuya funcion es la aprobacion de emprendimientos resultantes de la calificacion del equipo
cogestor, gestor y el comité de asesoramiento. Los emprendimientos autorizados seran
canalizados a través de capital de riesgo, dependiendo del tipo de emprendimiento que se
trate.

e Comité de Asesoramiento - Seleccién: Estara conformado por 7 representantes del sector
privado, cuya finalidad es seleccionar y asesorar a los emprendimientos que continuan al
comité de inversiones.

e Equipo Gestor: Es el responsable de asesorar en los procesos de inversion, monitoreo y
desinversion del FCR; asi también es el responsable de promocionar el FCR.

e Equipo Cogestor: Corresponde a los actores del ecosistema de innovacion responsables del
envio y acompanamiento de emprendimientos en etapas seed, start up y second stage al

FCR de acuerdo a los parametros establecidos.
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Articulo 21.- Atribuciones generales de Junta de Fideicomiso

a. Ratificar el monto de inversion del FCR y aprobar un cronograma de aportes; asi como sus
posteriores reformas.
b. Resolver sobre la contratacion del gestor y los términos de su respectivo contrato. Asi

mismo, podra resolver sobre la terminacion del contrato con el gestor inicialmente
contratado, y la contratacion de su reemplazo.

C. Conocer y resolver sobre los informes trimestrales de su reemplazo.

d. Resolver sobre los cogestores que participaran en el FCR y los términos de sus respectivos
convenios. Asi mismo, podra resolver sobre la terminacion de los convenios con los
cogestores inicialmente contratados, y la contratacion de reemplazos.

e. Resolver sobre los desembolsos de las becas que se otorgaran a los emprendimientos para
que puedan ser asesorados por los cogestores.
f. Aprobar el proceso para entregar becas, copagos y servicios de acompafiamiento que se

otorgaran a los emprendimientos para que puedan ser asesorados por los cogestores,
mismo que estara normado en el manual operativo interno.

g. Aprobar el reglamento de contrataciones para el FCR.

h. Conocer periédicamente los resultados de las debidas diligencias realizadas a los
Emprendimientos por parte de la Fiduciaria, y sobre las sefiales de alerta e inusualidades
que pudieren presentarse, exclusivamente sobre los Emprendimientos del FCR

i. Aprobar sobre la contrataciéon todos los servicios necesarios para el funcionamiento del
fideicomiso, para lo cual debera designar y aprobar al contratista y aprobar los términos del
contrato. También podra decidir sobre la terminacién de los contratos suscritos y nuevas
contrataciones y/o reemplazos.

j- Vigilar el cumplimiento de todos los contratistas del fideicomiso, conociendo y resolviendo
sobre los informes presentados, y tomar las resoluciones del caso frente a incumplimientos
que se susciten de los mismos.

k. Aprobar el manual operativo interno elaborado por el gestor, formatos, términos de contratos
y demas documentos adicionales que se consideren convenientes o necesarios para el
adecuado desarrollo de las actividades y operaciones del fideicomiso, asi como sus
respectivas reformas.

l. Suspender de manera temporal o definitiva, nuevas inversiones en compartimentos o
etapas de inversion.

m.  Aprobar cualquier otra politica de funcionamiento que facilite el cumplimiento del FCR.

n. Declarar la terminacion de la etapa de inversion y el comienzo de la etapa de desinversion.
Asi mismo debera aprobar la prérroga de dos (2) afios adicionales de la etapa de
desinversion, de considerarlo necesario, previa probacién de Directorio de CFN BP.

0. Decidir sobre la contratacion de la institucidon financiera que mantendra en resguardo los
titulos y certificados de aportacion propiedad del fideicomiso.

p. Aprobar la apertura o cierre de nuevos compartimentos, y regular el procedimiento para
ejecucion y liquidacion.

qg. Aprobar el proceso para la inclusion de nuevos adherentes al fideicomiso mercantil. El

proceso de inclusion de nuevos adherentes estara normado en el manual operativo interno y
se debera sujetar a los controles de prevencion de lavado de activos que sean aplicables,
de conformidad con la normativa vigente.

r. Determinar la factibilidad o no de incluir nuevos constituyentes adherentes al fideicomiso,
aprobar su inclusién y los términos del contrato de adhesion.
S. Dar su aceptacién previa a las reformas parciales o integrales del fideicomiso, aprobando

los aspectos que se reformaran en el fideicomiso.
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t. Aprobar la restituciéon parcial de recursos a favor de la constituyente, en virtud de los
derechos fiduciarios que posea, siempre que con ello no se afecte a los emprendimientos
que se encuentren vigentes o la operatividad del fideicomiso. No se podran dar restituciones
a menos que el fideicomiso tenga provisionado los recursos suficientes para cubrir al menos
los gastos que demanden la operatividad del fideicomiso en el periodo de seis (6) meses.

u. Aprobar las politicas de inversion para el manejo del exceso de liquidez del fideicomiso que
debera ser recomendada por el gestor en coordinacion con la unidad responsable del
Fomento Empresarial de la CFN B.P., asi como impartir instrucciones relativas a dichas
inversiones.

V. Resolver sobre la sustitucion de la fiduciaria, en caso de verificarse alguna de las causales
establecidas en el contrato.

w. Resolver sobre la terminacion anticipada del fideicomiso, siempre que con tal decision no se
atente contra los términos y condiciones estipulados en el fideicomiso y que no se afecten
los derechos de la constituyente, de la beneficiaria, de los constituyentes adherentes o de
terceros; de acuerdo a lo establecido por la Ley de Mercado de Valores, Libro Il del Cédigo
Organico Monetario y Financiero y demas normativa aplicable y vigente.

X. Conocer y resolver sobre todos los demas asuntos o temas que se encuentren
determinados en el fideicomiso, asi como los que sean necesarios para el cumplimiento de
su finalidad e instrucciones.

y. Normar todos los aspectos no considerados en el contrato de fideicomiso.

z. Solicitar toda la informacion o documentacidon que considere pertinente a la fiduciaria,
siempre que la misma se encuentre relacionada a las instrucciones fiduciarias del
fideicomiso.

aa. Aprobar el informe presentado por la Subgerencia de Fomento Empresarial de CFN BP,
sobre los gastos realizados por el Equipo Gestor para dar operatividad al FCR, los cuales
estaran sujetos a validacion; El procedimiento para la justificacion y validacion de gastos
operativos estara normado en el manual operativo interno.

bb. Aprobar los términos de referencia, en aspectos econdmicos y técnicos, de los gastos
operativos que se enmarquen en los gastos asumidos por parte del Equipo Gestor, a
excepcién de los honorarios del equipo interno. Los términos deberan ser aprobados antes
de iniciar el proceso de contratacion.

cc. Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Articulo 22.- Conformacion de Junta de Fideicomiso

La Junta de Fideicomiso estara conformada en funcion de las personerias juridicas y/o naturales
que aporten recursos al mismo. En virtud de esto, dicha junta estara conformada inicialmente por 3
miembros que seran funcionarios de CFN B.P., siendo éstos los siguientes:

e  Gerente General o su delegado, quién presidira la Junta;

e  Subgerente General de Negocios o su delegado; y

e  Subgerente General de Calidad y Desarrollo o su delegado.

Cada uno de los miembros de la Junta de fideicomiso tendra derecho a voz y a un (1) voto.

En el caso que los inversionistas adherentes cuenten con un aporte de al menos CINCO
MILLONES 00/100 DE DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$
5.000.000,00), a solicitud de dicho adherente o adherentes, podran designar a un representante
remitiendo los datos del mismo al Gerente General de CFN B.P.

Si el Gestor, en su calidad de inversionista adherente, aporta un monto igual o mayor al 2.5% de la
asignacion total del constituyente principal, podra designar a un representante remitiendo los datos
del mismo al Gerente General de CFN B.P.
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En ambos casos, el Gerente General de CFN BP sera el responsable de comunicar dichas
inclusiones a la fiduciaria a través de carta formal, y en la cual determinara el nimero de miembros
de la junta que no podra ser superior a 5.

Es potestad de la Gerencia General reemplazar a los miembros de CFN B.P, asi como noatificar
sobre el reemplazo de los representantes de los constituyentes adherentes, con previa instruccion
de ellos; en cualquier caso la notificacién debera ser mediante carta formal enviada a la fiduciaria.

La fiduciaria debera estar presente en todas las juntas del fideicomiso, con voz y con derecho de
abstenerse a cumplir con las resoluciones cuando se afecte o contrarie el objeto del fideicomiso o
sea contrario a la normativa aplicable y vigente, de conformidad con las disposiciones del Cédigo
Organico Monetario y Financiero, LIBRO II: Ley de Mercado de Valores; y, a los establecido en las
Normas para prevenir el lavado de activos en las bolsas de valores, casas de valores y
administradoras de fondos y fideicomisos, emitida por la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros.Normativa respecto a la prevencion de lavado de activos, asi como demas normativa
que aplique.

Adicionalmente, la fiduciaria actuara como secretaria de la Junta de fideicomiso, para lo cual podra
delegar a cualquiera de sus funcionarios. Las cartas formales que deleguen a los miembros de la
Junta de fideicomiso, ya sea de la constituyente o de los constituyentes adherentes deberan ser
entregadas a la fiduciaria, al menos, de forma previa para poder validar su comparecencia a la
Junta de fideicomiso.

Articulo 23.- Reuniones y Convocatoria de Junta de Fideicomiso

La Junta de fideicomiso se reunira obligatoriamente una vez cada trimestre, salvo que dicho
organismo resuelva reunirse con otra periodicidad. También podra reunirse extraordinariamente,
cuando sea convocada por la fiduciaria a peticion del miembro que preside la Junta de
Fideicomiso, o por iniciativa de la misma fiduciaria, o a peticion de al menos dos (2) miembros de
dicho organismo. Las convocatorias, tanto para las juntas ordinarias como para las juntas
extraordinarias, se efectuaran mediante comunicacion escrita dirigida a cada miembro con por lo
menos dos (2) dias habiles de anticipaciéon o por medios electronicos, bastando para efectos de
cumplimiento de la convocatoria, la entrega de la comunicacién escrita o la notificacion via correo
electrénico, indistintamente. La convocatoria incluira fecha, hora y lugar de la reunién y los temas
a tratarse. La Junta de fideicomiso podra reunirse sin necesidad de convocatoria, siempre que
todos los miembros con derecho a voto y la fiduciaria se encuentren reunidos y decidan
unanimemente constituirse en Junta de fideicomiso para conocer los temas que se aprueben en
ese momento.

Articulo 24.- Imposibilidad de conformacién de Junta

En casos extraordinarios, cuando la fiduciaria necesite oportunamente instrucciones, en caso de
no haberse conformado junta de fideicomiso o que ocurra imposibilidad temporal o definitiva de su
conformacién, la responsabilidad de impartir instrucciones al fideicomiso sera del Gerente General
de la CFN B.P. o del funcionario expresamente delegado por la Gerencia General para dichos
efectos.

En caso que se asuma esta responsabilidad, se debera informar de las instrucciones impartidas en
la siguiente Junta de Fideicomiso que se instale.

Articulo 25.- Quérum de instalaciéon de Junta

Para que la Junta de fideicomiso quede validamente instalada sera necesaria la comparecencia o
concurrencia de tres (3) de los miembros con derecho a voto y de la fiduciaria. De no existir
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quérum de instalacion en la primera convocatoria, se convocara por segunda ocasiéon a la Junta
de fideicomiso, misma que serd instalada con el numero de miembros concurrentes con derecho a
voto y la fiduciaria, a la hora y lugar sefalada por los miembros presentes en la primera
convocatoria. Cuando fuere necesario, la Junta de fideicomiso, con el quérum necesario, podra
sesionar y resolver validamente cualquier asunto de su competencia, utilizando al efecto un
sistema informatico, tecnoldgico, electrénico, televisivo, telefénico, radial, o de fax, que permita a
sus miembros situados en distintos lugares, enterarse del asunto, conocer las opiniones
producidas, emitir la suya y consignar a su voto, lo cual deberd ser ratificado por escrito en el acta
de junta de fideicomiso correspondiente, misma que debera contener la evidencia tecnoldgica del
caso que se trate, la que sera respaldado suficiente para la ejecucién de las resoluciones
tomadas.

Articulo 26.- Quérum decisorio y resoluciones de Junta de Fideicomiso

Las resoluciones de la Junta de fideicomiso se tomaran por mayoria simple de los votos presentes
en la correspondiente reunion. En caso de empate, el miembro que preside la Junta tendra voto
dirimente. La ejecucion de las decisiones e instrucciones de la Junta de fideicomiso seran de
aplicacién inmediata, a menos que la Junta de fideicomiso indique de otro modo. Las decisiones
validamente adoptadas por la Junta de fideicomiso seran de cumplimiento obligatorio para las
partes y la fiduciaria, siempre que no sean contrarias a los términos y condiciones estipulados en
el fideicomiso, que no se afecte, ni comprometa la solvencia y el funcionamiento del fideicomiso,
que no se atente contra los derechos y recursos aportados por los constituyentes y/o que no sean
contrarios a la ley o normativa aplicable y vigente.

Articulo 27.- Actas de Junta de Fideicomiso

Los temas tratados en las sesiones de la Junta de fideicomiso asi como las consideraciones
efectuadas, criterios emitidos sobre los puntos discutidos y las soluciones adoptadas, deberan ser
recogidos en actas por parte de la Secretaria de la Junta de fideicomiso. Para que tales actas
tengan validez, deberan ser suscritas por el Presidente, todos los miembros de la Junta de
fideicomiso, que asistieron a la reunién, y por la fiduciaria.

Articulo 28.- Atribuciones generales del Comité de Inversion

a. Recomendar y proponer modificaciones a la normativa vigente con el afdn de mejorar el
proceso o gestion del Fondo.

b. Validar la evaluacién de los emprendimientos efectuadas por el cogestor, gestor y comité de
asesoramiento-seleccion, a fin de que los mismos cumplan con los parametros establecidos
en el manual operativo interno que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso.

c. Recomendar a la Junta de Fideicomiso se proceda a la inversion en los emprendimientos
cuya calificacion haya sido validada.

d. Supervisar las acciones de gestor y del fideicomiso durante los procesos de inversion,
monitoreo y desinversion.

e. Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno

Articulo 29.- Conformacion del Comité de inversion

El Comité de Inversion estara conformado por tres (3) miembros internos o externos de la CFN
B.P., donde el Gerente General o su delegado sera quien presida este ente colegiado.

Si el Gestor, en calidad de inversionista adherente, aporta un monto igual o mayor al 2.5% de la
asignacion total del constituyente principal, podra designar a un representante remitiendo los datos
del mismo al Gerente General de CFN BP.
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Cada uno de los miembros tendra derecho a voz y a un (1) voto. Adicionalmente, la fiduciaria
actuara como secretaria del Comité de Inversion, para lo cual podra delegar a cualquiera de sus
funcionarios.

Articulo 30.- Reuniones y Convocatoria del Comité de Inversion

El Comité de Inversion se reunira obligatoriamente una vez cada trimestre, salvo que dicha
instancia resuelva reunirse con otra periodicidad. También podra reunirse extraordinariamente,
cuando sea convocada por la fiduciaria a peticion del Subgerente de Fomento Empresarial. Las
convocatorias, tanto para los comités ordinarios como para los comités extraordinarios, se
efectuaran mediante comunicacién escrita dirigida a cada miembro con por lo menos dos (2) dias
habiles de anticipacién o por medios electrénicos, bastando para efectos de cumplimiento de la
convocatoria, la entrega de la comunicacién escrita o la notificaciéon via correo electrénico
indistintamente. La convocatoria incluira fecha, hora y lugar de la reunién y los temas a tratarse.

Articulo 31.- Quérum de instalacion del Comité de Inversién

Para que el Comité quede validamente instalado sera necesaria la comparecencia o concurrencia
de los 3 miembros, las decisiones del comité se tomaran por mayoria simple de votos. Cuando
fuere necesario, el Comité, podra sesionar y resolver validamente cualquier asunto de su
competencia, utilizando al efecto un sistema informatico, tecnoldgico, electrénico, televisivo,
telefénico, radial, o de fax, que permita a sus miembros situados en distintos lugares enterarse del
asunto, conocer las opiniones producidas, emitir la suya y consignar a su voto, lo cual debera ser
ratificado por escrito en el acta correspondiente, misma que debera contener la evidencia
tecnologia del caso que se trate, la que sera respaldo suficiente para la ejecucion de las
resoluciones tomadas.

Articulo 32.- Actas del Comité de Inversiéon

Los temas tratados en las sesiones del Comité asi como las consideraciones efectuadas, criterios
emitidos sobre los puntos discutidos y las soluciones adoptadas, deberan ser recogidos en actas.
Para que tales actas tengan validez, deberan ser suscritas por todos los miembros y deberan
reposar en la Secretaria del Comité (la fiduciaria).

Articulo 33.- Atribuciones generales del Comité de Asesoramiento — Seleccion

a. Recomendar y proponer modificaciones a la normativa vigente con el afan de mejorar el
proceso o gestion del Fondo.

b. Proponer mejores practicas para la gestion de los emprendimientos.

c. Validar de forma muestral que los procedimientos de calificacion de gestor-cogestor y de
valoracion de los emprendimientos correspondan a lo establecido por este reglamento y al
manual operativo interno.

Articulo 34.- Conformacion del Comité de Asesoramiento — Seleccion

El Comité de Asesoramiento — Seleccion estara conformado por siete (7) representantes del sector
empresarial privado, cuyas credenciales acrediten experiencia en el manejo y direccién de
empresas de relevancia a nivel nacional o internacional. Los miembros que conforman este comité
podran ser distintos durante la duracion del fideicomiso.

De los siete (7) miembros asi determinados, cuatro (4) seran designados por la Gerencia General
de la CFN B.P. o el funcionario delegado de la Gerencia General, y los tres (3) restantes por los
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Ministerios que conformen el Directorio de la Corporaciéon Financiera Nacional B.P.,
especificamente el Ministerio de Economia y Finanzas (1), Ministerio rector de industrias,
productividad, comercio exterior e inversiones (1) y Ministerio rector de agricultura y ganaderia (1).

Articulo 35.- Designacion de miembros del Comité de Asesoramiento-Seleccién

La designacion de los miembros del Comité de Asesoramiento — Seleccién, serdn dinamicas, pues
se realizaran segun la necesidad y en funcion del enfoque de los emprendimientos a tratar al
interior de la sesion de que se trate; La designacion debera ser notificada a la fiduciaria 5 dias
antes de la fecha tentativa de convocatoria, quien enviara mediante comunicacién escrita dirigida a
cada miembro con por lo menos dos (2) dias habiles de anticipacién o por medios electrénicos,
bastando para efectos de cumplimiento de la convocatoria, la entrega de la comunicacion escrita o
la notificacion via correo electrénico indistintamente.

En tal sentido, el Gestor del fondo debera notificar a la fiduciaria y a la unidad responsable del
Fomento Empresarial de la CFN B.P. con 20 dias de anticipacion, para que ésta ultima realice la
solicitud a las instituciones publicas que intervengan en la seleccion de los empresarios del sector
privado para que designen sus representantes.

En el manual operativo interno, elaborado por el gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso, se
determinara el procedimiento para la operacion del Comité de Asesoramiento - Seleccion.

Articulo 36.- Quérum de instalacion del Comité de Asesoramiento - Seleccion

Para que el Comité quede validamente instalado sera necesaria la comparecencia o concurrencia
de al menos 4 miembros. Las sesiones del Comité deberan ser presenciales, pudiendo permitirse,
en casos excepcionales autorizados por el Comité de Inversién, la asistencia de uno o mas
miembros a través de videoconferencia.

Articulo 37.- Reuniones y Convocatoria del Comité de Asesoramiento - Seleccion

El Comité de Asesoramiento — Seleccidn sera convocado obligatoriamente una vez cada trimestre,
también podra reunirse extraordinariamente, cuando sea convocada por la fiduciaria a peticion del
Gestor en coordinacion con el Subgerente de Fomento Empresarial. Las convocatorias, tanto para
los comités ordinarios como para los comités extraordinarios, se efectuaran mediante
comunicacién escrita dirigida a cada miembro con por lo menos dos (2) dias habiles de
anticipacion o por medios electronicos, bastando para efectos de cumplimiento de la convocatoria,
la entrega de la comunicacion escrita o la notificacidon via correo electronico indistintamente. La
convocatoria incluira fecha, hora y lugar de la reunion y los temas a tratarse.

El responsable de dirigir el desarrollo del Comité de Asesoramiento y Seleccion sera el
Subgerente de Fomento Empresarial de la CFN BP, quién ademas fungira de secretario de las
sesiones; durante las reuniones del Comité se expondran emprendimientos, para lo cual se
procedera a suscribir acuerdos de confidencialidad entre todos los presentes que aseguren el
adecuado uso de la informacion presentada por los emprendedores.

Los miembros del Comité de Asesoramiento y Seleccién percibiran por concepto de dietas una
suma fija por sesion (previa la presentacion de la factura respectiva), que no sera mayor a la de un
(1) salario basico unificado (SBU) por la asistencia del tiempo completo establecido en la
convocatoria para cada miembro.

El pago se realizara de manera proporcional en funcién del tiempo de duracién del comité, en el
caso que los miembros se ausentaren de la sesion.
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Articulo 38.- Actas del Comité de Asesoramiento - Seleccion

Los temas tratados en las sesiones del Comité de Asesoramiento - Seleccion, asi como las
consideraciones efectuadas, criterios emitidos sobre los puntos discutidos y las soluciones
adoptadas, deberan ser recogidos en actas. Para que tales actas tengan validez, deberan ser
suscritas por todos los miembros presentes en la sesion. Adicionalmente, firmaran un acuerdo de
confidencialidad sobre la informacién tratada en cada sesion.

Articulo 39.- Atribuciones generales del Equipo Gestor

—

23 -7

o

Administrar los convenios con los cogestores y monitorear el cumplimiento de los mismos.
Proponer las politicas y procedimientos para la ejecucion del FCR y a lo establecido en el
contrato de fideicomiso y las instrucciones que en él se establecen, incluyendo formatos,
metodologias, procesos, etc.;

Elaborar el manual operativo interno y recomendar su aprobacion a la Junta de Fideicomiso.
Realizar un analisis sobre el marco juridico y de aplicabilidad del emprendimiento al FCR que
incorpore los siguientes elementos: seguridad juridica, estabilidad de la legislacion, flexibilidad
de la normativa, calidad de la gestion y tratamiento fiscal.

Manejar la relacidn con el comité de inversiones.

Captar recursos de nuevos inversionistas para incrementar el FCR

. Gestionar el flujo de proyectos (deal flow) del FCR, a través de estrategias, como manejar red

de contactos, participacion en membresias y todo tipo de eventos que permita cumplir con los
objetivos de inversion planificados.

Proponer lineamientos, politicas, marcos de referencias y una base de recursos disponibles
para las fases de inversion y desinversién de los emprendimientos.

Entregar al fideicomiso de los titulos de acciones y/o certificados de aportacion respectivos.
ademas, debera entregar a la fiduciaria todos los documentos legales donde la misma haya
comparecido, dentro del proceso de inversion.

Elaborar informes trimestrales de su gestion y del estado de los emprendimientos para
conocimiento y aprobacién de la Junta de Fideicomiso.

Fijar el proceso para la inclusién de nuevos adherentes al fideicomiso mercantil.

Manejar costos operativos en funcion de las necesidades reales que surjan anualmente.

. Elaborar una matriz de riesgos del FCR y definir planes y acciones para su gestion.

Monitorear y evaluar la sostenibilidad y rentabilidad de los emprendimientos y sus indicadores
durante todo el proceso de inversion y desinversion.

Ejecutar todos los procesos establecidos para el cogestor, en el caso que el proyecto sea
presentado de forma directa.

Responder ante la Junta de Fideicomiso, el fideicomiso, la constituyente, y/o terceros por los
perjuicios causados por la negligencia, impericia o inobservancia en el cumplimiento de sus
funciones.

Realizar las contrataciones accesorias para el efectivo funcionamiento del FCR, entre las
cuales se encuentra la Firma juridica externa, publicidad y demas gastos operativos que sean
aprobadas por la Junta de Fideicomiso.

Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Articulo 40.- Atribuciones generales del Equipo Cogestor

a.

Dar cumplimiento a lo establecido en el convenio de cogestores del FCR y al esquema de
funcionamiento del mismo.
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CAPITULO V: CONVOCATORIA A EMPRENDIMIENTOS

Articulo 41.- Promocion del Fondo de Capital de Riesgo

El Gestor en coordinacién con el area de comunicacién y la unidad responsable del Fomento
Empresarial de CFN B.P. podra realizar la promociéon del FCR, de acuerdo las politicas de
elegibilidad establecidas (emprendimientos de tecnologia pura y tradicional con innovacion), a
través de comunicacion empresarial, alianzas naturales de negocio del FCR vy relaciones
institucionales y demas que se requieran.

Los cogestores podran realizar acciones de promocion del FCR en funcion de los compromisos
asumidos en los convenios suscritos y a acciones que ellos impulsen que tengan relacion con los
objetivos del FCR. Dichas acciones deberan ser coordinadas y aprobadas por el area de
comunicacién de CFN B.P.

La Junta de Fideicomiso debera aprobar el contenido de campafias publicitarias, material
promocional, y demas gastos que correspondan a comunicacién y/o difusién, incluyendo los
gastos para este tipo de rubros asumidos por parte del Equipo Gestor.

Articulo 42.- Postulaciones al Fondo de Capital de Riesgo

Las postulaciones de los emprendimientos estaran activas y disponibles durante la fase de
inversion, dando cumplimiento a la metodologia y modalidad establecida por el gestor en el
manual operativo interno, que facilite la interacciéon entre emprendedores y cogestores quienes
trabajarén en conjunto para iniciar el proceso.

La metodologia establecida servird como apoyo para el proceso de convocatoria, los procesos de
inversion, monitoreo, desinversién, y manejo del portafolio; precautelando la participacion del
gestor, cogestores y emprendedores para definir metas, seguimiento de objetivos, alertas de
desempefio del emprendimiento y presentacién de resultados.

Articulo 43.- Convocatorias

En la fase de convocatoria se han determinado dos modalidades, las mismas que estaran a cargo
del Gestor:

i. Convocatoria Abierta, disponible durante la fase de inversion, estara dirigida al publico en
general quienes deberan postular sus emprendimientos a los cogestores acreditados, de forma
que los mismos presenten emprendimientos graduados, que hayan pasado por una etapa de
incubacion, aceleracion o desarrollo, las que deberan ser debidamente validadas por el gestor.

ii. Convocatoria Directa, estara dirigida a emprendimientos que cumplan con los requisitos para la
fase de Second Stage (scale ups) conforme lo establecido en el manual operativo interno del
FCR.

Existira un limite maximo de dos postulaciones por emprendimiento, no obstante, no habra limite
para que un mismo emprendedor postule emprendimientos distintos dentro del esquema
establecido para FCR. Finalmente, la Junta del Fideicomiso podra establecer un cupo maximo de
emprendimientos a ser presentado por cada cogestor.

Articulo 44.- Innovacion en los emprendimientos

Los emprendimientos que se postulen al FCR deberan ser emprendimientos orientados al
desarrollo de un nuevo o significativamente mejorado bien o servicio cuyo factor fundamental es el
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uso del conocimiento que se genera a partir de procesos de investigacion, desarrollo experimental
y tecnolégico o procesos creativos con base cientifica, cuyo fin Gltimo es su introduccién en el
mercado.

Asi mismo, se considerara como elegible a la innovacién importada entendiéndose como a la
misma como desarrollos o innovaciones realizados en otros paises que puedan ser aplicados a los
sectores productivos del Ecuador y que impliquen una mejora en el valor agregado de la
produccion nacional. El gestor y el cogestor deberan evidenciar, certificar y justificar que este tipo
de innovacion no se encuentra registrada en el Servicio Nacional de Derechos Intelectuales
(SENADI) y que no podra ser desarrollada en el pais durante los 5 afios que corresponden al
periodo de inversién del FCR.

Ademas podran postular para el FCR aquellos emprendimientos considerados spin off, en virtud
de que su capitalizacion proviene en su mayoria de empresas existentes ya consolidadas en el
pais que han decidido emprender en una propuesta innovadora. Con el propésito de determinar su
elegibilidad para el FCR, el gestor y el cogestor deberan evidenciar y certificar que dicha
innovacion no tiene precedentes o producto sustituto en la regién latinoamericana y que dicha
innovacion no podra ser desarrollada en el pais durante los 5 afios que corresponden al periodo
de inversion del FCR.

Para ambos casos, se determinara el procedimiento y metodologia que se debera aplicar en este
tipo de emprendimientos en el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y
aprobado por la Junta de Fideicomiso.

CAPITULO VI: PROCESO DE INVERSION

Articulo 45.- Calificacion del emprendimiento

1. Convocatoria Abierta
En la evaluacién del emprendimiento, se obtendra de una calificacion del cogestor para iniciar
el proceso de inversion. Este resultado contara con una evaluacion integral y validacion del
gestor y la calificacion sera ratificada o rectificada en esta instancia; estas calificaciones
tendran mayor ponderacion en la evaluacion final.

2. Convocatoria Directa

El Gestor realizard una evaluacién integral del emprendimiento y determinara si el
emprendimiento se encuentra en la etapa de madurez requerida o si, caso contrario, requiere
el apoyo de un cogestor acreditado para completar su desarrollo. En el caso que el Gestor
considere que el emprendimiento cumple con todos los parametros establecidos en el Manual
Operativo Interno, procedera a su calificacion y posterior remision al Comité de
Asesoramiento y Seleccion para continuar con el procedimiento establecido para todas las
convocatorias. En el caso de que el Gestor considere que el emprendimiento no cumple con
las condiciones para una potencial inversion, debera notificar al o los emprendedores,
quienes deberan acudir a un cogestor de su eleccion bajo el esquema de convocatoria
abierta.

Articulo 46.- Fases en el proceso de inversion
A continuacién, se describen las fases del proceso de inversion:

Fase 1 Contacto:
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Convocatoria Abierta: El emprendedor se pondra en contacto con el cogestor quien
proporcionara el mentoring necesario para que el emprendimiento alcance los requerimientos
minimos establecidos por las etapas de inversién del FCR, de ser el caso.

Al momento de seleccionar a los emprendimientos, el cogestor debera verificar que la actividad
debe estar acorde a lo establecido en el ClIU vigente en la normativa de la CFN B.P, asi como
también a las actividades determinadas en el manual operativo interno del FCR, en concordancia
de las politicas establecidas en el manual de prevencion de lavado de activos de la CFN BP.

Asi mismo, revisara las capacidades que requiere el emprendimiento, el mismo que es definido
como el capital o el esfuerzo invertido en un emprendimiento, comprensién del mercado, acceso a
canales de informacion, capacidades y contactos que un inversor regular no puede acceder
facilmente, entre otros. (Smart Money).

Convocatoria Directa: El gestor revisara el emprendimiento y determinard si cuenta con la
madurez suficiente para ser presentado a las instancias superiores, en caso de no cumplir los
requerimientos establecidos, el gestor remitira el emprendimiento a uno de los cogestores que
tienen convenio con el FCR.

El nivel de madurez aceptable para que un emprendimiento postule en el FCR, se definira en el
manual operativo interno que sera elaborado por el gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

Fase 2 Primera Reunién: A partir de esta fase, el proceso se homologa para todas las
convocatorias.

El equipo cogestor se pondra en contacto con el gestor, y este procedera a realizar la presentacion
del emprendimiento al gestor de acuerdo a la etapa de inversion, bajo la metodologia CANVAS o
similar.

En el caso de que el emprendedor solicite, se firmara un acuerdo de confidencialidad, respecto a
la informacion del emprendimiento presentado.

El Equipo Cogestor debera aplicar una evaluacién general para conocer el avance con que se
presenta una idea innovadora, los requerimientos minimos deben estar especificados para el caso
de emprendedores nuevos o de microempresas que realicen emprendimientos innovadores dentro
de su giro de negocio.

Fase 3 Validacion del emprendimiento: Una vez con el listado de emprendimientos que cumplen
lo requerido, el gestor evaluara el emprendimiento conforme los criterios de elegibilidad de la
metodologia de evaluacion que estara estipulado en el manual operativo interno que sera
elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

Como resultado de este proceso el gestor ratifica o rectifica el resultado de evaluaciéon del
emprendimiento, considerando los siguientes criterios de evaluacién (metodologia cumple/no
cumple):

Criteri Variabl Seed Start Up| Second
riterios ariables Stage Stage Stage
Dindmico Modelo de negocios con metas medibles. X X X
Valoracion del negocio (sera definida por
X X X
el gestor).
Emprendimiento I;I equipo trabaja en el emprendimiento a X X X
tiempo completo
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La empresa se encuentra legalmente

constituida X X X
Se cree que el equipo puede cumplir con X X X
lo que presenta en su plan de negocios.
El producto o servicio ya fue desarrollado
. X X X
y funciona
Innovacion El producto o servicio resuelve un
problema importante que ha sido| X X X
claramente identificado
Mercado potencial de magnitud
considerable, parametro que sera definido
en el manual operativo interno que sera| X X X

elaborado por el Gestor y aprobado por la

Mercado Junta de Fideicomiso.
Existe una validacion del producto o
servicio en el mercado con clientes X X
activos, recurrentes.
Se prefiere que los fundadores ya hayan
realizado alguna salida exitosa de un| X X X
emprendimiento.

Oportunidad La empresa se encuentra en etapa X

temprana de crecimiento

La empresa se encuentra en etapa de
expansion y con ventas crecientes

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se determinara los mecanismos e indicadores para medir el nivel de madurez para
cada categoria (Seed, Start Up, y Second Stage)

Fase 4 Términos de la Negociacion (Term Sheet): Si el Gestor ha decidido que el
emprendimiento cumple con lo necesario, el gestor entrega un documento al emprendedor
denominado term sheet, el cual constituye un paso previo al acuerdo negociado entre
inversionistas y emprendedores; su objetivo es recoger una primera versién de los pactos que, a
juicio del inversionista, deberian regular la convivencia futura de la relacion.

En el Term sheet se especificara: la valoraciéon de tipo pre- money y post-money valuation del
emprendimiento, asi como las condiciones de la inversion y el porcentaje de la participacién
exigida; de acuerdo a la valoracién futura del emprendimiento realizada por el equipo cogestor y
gestor, incluyendo mecanismos de recuperacion de capital en casos de liquidacién; asi mismo,
debera establecer los compromisos de los fundadores, esquema de participacion de empleados
(de ser el caso), plan de inversion, rubros financiables; y, demas que sean solicitadas por el
equipo gestor.

En todos los casos, se analizara la incorporacion de los mecanismos tag along y drag along de
acuerdo a lo determinado por el gestor y asesoramiento juridico. Adicionalmente, se debera
incorporar la obligatoriedad de no mantener compromisos vencidos con IESS, SRI y demas
entidades del Estado segun corresponda.

Cabe destacar que una vez obtenidas las condiciones de financiamiento, el documento
denominado Term Sheet sera elaborado por la firma juridica externa y el Gestor.

Fase 5 Debida Diligencia: El gestor serd el responsable de realizar la debida diligencia del
negocio, sus administradores y accionistas, buscando corroborar informacién que el emprendedor
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ha entregado, analizando cualquier contingencia legal, financiera o tributaria que el negocio pueda
tener en esta fase.

Independiente del proceso de debida diligencia efectuado por el Gestor, la Fiduciaria con base a
la informacion presentada por el Emprendedor realizara la debida diligencia y enviara los reportes
a la Unidad de Analisis Financiero (UAFE) o quien haga sus veces, conforme las regulaciones
vigentes.

En caso de encontrar inusualidades o sefales de alerta, el gestor debera comunicar a la fiduciaria
y a la unidad responsable de Fomento Empresarial de la CFN B.P., para tomar las acciones que
corresponden.

Adicionalmente, la fiduciaria debera comunicar a la Junta de Fideicomiso sobre las sefiales de
alerta e inusualidades reportadas a la UAFE, exclusivamente sobre las transacciones del FCR.

Las inusualidades identificadas por el Gestor en esta fase podran ser fundamento para suspender
el proceso o para renegociar el term sheet, la cual debera ser aprobada por el emprendedor para
continuar a la siguiente fase.

Fase 6 Comité de Asesoramiento - Seleccion: En esta fase el comité de asesoramiento -
seleccion analizara el emprendimiento de acuerdo a la presentacion realizada por el emprendedor
y definira un porcentaje de la calificacion para que el emprendimiento sea enviado o no al comité
de inversiones. Adicional a la calificacidon, el comité debera evaluar la valoracién del negocio
presentada por el gestor y el cogestor y definir posibles brechas a ser tomadas en cuenta en la
negociacion final.

En el manual operativo interno, elaborado por el gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso, se
determinara el procedimiento y metodologia que se utilizara en esta fase.

Fase 7 Comité de Inversion: Una vez que el emprendimiento cuente con el asesoramiento y
calificacion de la fase anterior, el comité de inversion toma la decisién de invertir o no en el
emprendimiento, luego de revisar la debida diligencia, las obligaciones pendientes con el sector
publico, la evaluacién de la valoracién del negocio por parte del Comité de Asesoramiento —
Seleccidn, informe de lavado de activos y documentacion falsa y/o procesos inconclusos; basado
en parametros de si cumple o no cumple.

Fase 8 Contrato de inversion: Se firmara el contrato de inversibn con las condiciones
mencionadas en el term sheet. La firma del contrato se la realizard entre los accionistas del
emprendimiento y el representante legal de la fiduciaria a cargo del FCR, en representacion del
fideicomiso.

Con la finalidad de realizar una evaluacion ex post, es necesario que los emprendedores
entreguen informacién de su emprendimiento antes de la utilizacion de los recursos con la
finalidad de crear una linea base.

Se limita al Equipo Gestor realizar inversiones de manera directa o con recursos que no sean
parte del FCR en los emprendimientos que forman el portafolio de inversiones del FCR.

Fase 9 Desembolso: Con la aprobacién e instruccion previa de la Junta del Fideicomiso, la
fiduciaria a cargo del Fideicomiso de inversion, transfiere el monto de inversion como valor de
compra de las acciones al emprendimiento o de acuerdo al esquema definido en el contrato.

Fase 10 Seguimiento: El co-gestor y gestor seran los responsables de verificar el cumplimiento
de indicadores.
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Articulo 47.- Atribuciones y Responsabilidades en el proceso de inversion

Las instancias del FCR deberan dar cumplimiento a las siguientes atribuciones vy
responsabilidades:

Junta de Fideicomiso

e Conocer y resolver sobre los informes trimestrales del gestor.

e Aprobar las propuestas de las inversiones del fideicomiso en los emprendimientos, previo
informe del comité de inversiones, que contengan las respectivas recomendaciones; debiendo
cumplir y observar siempre la politica de inversién, y en virtud de dichas aprobaciones, instruir
a la fiduciaria los correspondientes desembolsos.

o Aprobar los términos de los contratos de inversion.

o Resolver sobre los desembolsos de las becas, copagos y servicios de acompafiamiento que
se otorgaran a los emprendimientos para que puedan ser asesorados por los cogestores.

Firma Juridica Externa

e Redactar los términos de la negociaciéon (term sheet), acuerdos de confidencialidad y
contratos de inversion.

o Asesorar juridicamente al comité de inversion y equipo gestor sobre levantamientos de capital
entre otras consideraciones que determine el equipo gestor.

e Dar apoyo y asesoria al fideicomiso a fin de suscribir toda la documentacion necesaria para
los procesos legales de adquisicion de las acciones de la compafia que administre y/o
maneje el emprendimiento; y en idéntico sentido en los casos de desinversion.

e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Comité de Inversion

e Revisar el informe de inversién del gestor y del Comité de asesoramiento — seleccién y
aprobar la inversion o no en el emprendimiento. Ademas debera emitir el informe sobre el
aporte de los recursos y la adquisicion de las acciones y/o participaciones sociales de los
emprendimientos para aprobacion de la Junta de Fideicomiso.

e Tomar decisiones finales acerca de las condiciones especificas de financiamiento que tendra
una determinada inversién basado en los reportes entregados por el equipo gestor.

e Aprobar los elementos de los términos de inversion de cada caso.

e Emitir informe sobre el aporte de los recursos y la adquisicion de las acciones de los
emprendimientos.

e Las deméas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Comité de Asesoramiento — Seleccion

o Asistir a las presentaciones de emprendimientos (Pitch).

e Evaluar el emprendimiento conforme a la metodologia definida.

e Evaluar la valoracion del gestor y cogestor en términos de perspectivas de negocios.

e Validar el proceso de seleccién de emprendimientos, revisando y evaluando una muestra de
emprendimientos que no cumplieron con la calificacion minima, con la finalidad de rectificar o
ratificar la evaluacion realizada por el Cogestor y Gestor

e Asesorar al comité de inversiones sobre la decisién de invertir o no en un emprendimiento,
validando la valoracion del emprendimiento planteado por el Gestor.

e Seleccionar los emprendimientos para la siguiente fase del proceso de inversién, en funcion a
criterios previamente definidos, en el manual operativo interno.
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e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.
Equipo Gestor

e Crear documentos de compromiso de inversion.

e Recibir la propuesta de inversiéon y elaborar un resumen de la propuesta de inversion de
acuerdo a los formatos establecidos.

e Realizar la debida diligencia del emprendimiento a través de la comprobacién de los
parametros de elegibilidad pre-establecidos por el FCR de la propuesta de inversion
entregado por el cogestor, provee razones de rechazo o no, de la propuesta inicial y de ser el
caso solicita requerimientos adicionales al emprendedor u cogestor.

o Entregar al comité de asesoramiento — seleccion de emprendimientos los documentos con la
propuesta de inversién, asi como todos los documentos habilitantes para su validacion o
negacion del mismo.

e Elaborar un documento de términos de inversion (term sheet), acuerdos de confidencialidad y
contratos de inversion, con el acompafiamiento y validacion de la firma juridica externa.

¢ Negociar sobre los términos de inversion con el emprendedor y cogestor en el documento
Term Sheet.

e Acompafar al emprendimiento en el proceso de inversion, especialmente en los procesos
legales que deban realizarse en virtud de los desembolsos de recursos del fideicomiso para la
adquisicién de las acciones. Ademas, sera el responsable de velar que se realice la
inscripciéon de la propiedad del fideicomiso sobre las acciones en los libros sociales de cada
emprendimiento y en los demas registros aplicables.

o Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Equipo Cogestor

e Clasificar y determinar los proyectos Pure Tech (emprendimientos totalmente enfocados al
campo de la tecnologia), en funcién de porcentaje de implementacién de la tecnologia en el
giro del negocio, conforme los parametros establecidos en el manual operativo interno que
sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso

e Comprobar los parametros de elegibilidad pre-establecidos por el FCR de la propuesta de
inversion entregado por el emprendedor, proveer razones de rechazo o no, de la propuesta
inicial y, de ser el caso, solicitar requerimientos adicionales al emprendedor. Realizar informes
de evaluacion en escritorio del emprendimiento, los mismos que deben contemplar evaluacién
econdmica y financiera de factibilidad de las inversiones.

e Realizar informes de evaluacién en campo de las propuestas de inversion enviadas por los
emprendedores.

e Coordinar la entrega de documentacion del emprendimiento al equipo gestor para su analisis
y validacion.

e Determinar la factibilidad de un emprendimiento para continuar con el proceso de inversion
del FCR.

e Presentar el emprendimiento al equipo gestor de acuerdo a los términos y condiciones
establecidos por el FCR.

e Proponer, de forma conjunta con el emprendedor, una valoraciéon del negocio acorde a
parametros definidos por el gestor.

e Participar en el proceso de negociacion de los términos de inversion (contrato de inversion y
términos de la negociacion) conjuntamente con el gestor y el emprendedor.

e Acompafar al emprendedor en las actividades suscritas en el contrato de inversion, a través
de capacidades, experiencia, contactos y mercados e involucramiento en la gestion.

e Reportar de forma periddica los avances en la incubacién, aceleraciéon y/o desarrollo de
capacidades (Smart money) de los emprendimientos participantes en el marco de FCR.
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e En el caso de que el cogestor haya realizado una inversion previa en un emprendimiento
calificado para FCR, cumplir los términos de un convenio especifico que definira su
participacion hasta el proceso de desinversion que podra incluir sindicacion de acciones.

e Participar conjuntamente con el gestor y el emprendedor para definir metas, seguimiento de
objetivos, alertas de desempefio del emprendimiento y presentacion de resultados.

e Garantizar el acompafnamiento del proyecto durante toda la fase de seguimiento y monitoreo,
hasta iniciar la fase de desinversién del emprendimiento. El costo que corresponde a este
rubro debera ser negociado directamente entre el cogestor y el emprendedor, conforme las
modalidades que se establecen en el manual operativo interno que sera elaborado por el
gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

CAPITULO VII: MONITOREO Y SEGUIMIENTO

Articulo 48.- Lineamientos para el proceso de monitoreo y seguimiento
Para el proceso de monitoreo, se debera considerar, al menos, los siguientes lineamientos:

Elaboracion de plan de seguimiento: El gestor define la metodologia de administracion del
portafolio de emprendimientos y los objetivos (KPI) del emprendimiento de acuerdo a los términos
de negociacion.

Acompainiamiento: Durante el primer afio, el cogestor realizara por lo menos una visita mensual al
emprendedor para conocer el estado del emprendimiento y apoyara en la capacitacion de la
metodologia de seguimiento, asi como en el registro de informacion real del emprendimiento. A
partir del afo 2, el cogestor podria realizar el contacto mediante correspondencia electrénica o via
telefonica.

Alerta: En el caso de evidenciar incumplimiento de metas o una desviacién mayor al parametro
determinado como limite en el comportamiento de los indicadores de seguimiento, el cogestor
presentara una alerta al equipo gestor y a la unidad responsable de Fomento Empresarial de la
CFN B.P., afin de que estos analicen la mejor alternativa de solucion para la empresa en marcha.

La metodologia y parametros para establecer un sistema de alerta, sera definida en el manual
operativo interno del FCR que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso.

Comité de Inversion: En el caso de emprendimientos que luego del proceso de seguimiento y
retroalimentacion para el cumplimiento de resultados no “sobrevivan” o ingresen a una fase de
“estancamiento” el comité de inversiones se reunira con el objetivo de definir si el emprendimiento
ingresa al proceso de desinversion por liquidacion o por estado de “estancamiento”.

En el manual operativo interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de
Fideicomiso, se debera especificar el periodo de tiempo maximo para determinar una
desinversion.

Articulo 49.- Atribuciones y Responsabilidades en el proceso de monitoreo

Todas las instancias deberan dar cumplimiento a las siguientes atribuciones y responsabilidades:

Junta de Fideicomiso

e Designar al delegado que ira en representacion del fideicomiso a las juntas de accionistas de
los emprendimientos en los que se haya invertido y determinar los parametros del poder que
se le otorgara para dichas comparecencias.
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Comité de asesoramiento — seleccion

e Asesorar en la ejecucion del emprendimiento. En caso de necesitar criterios sobre la toma de
decisiones de las empresas, se extendera la consulta a los miembros del comité que revisé el
emprendimiento en el proceso de inversién, de tal forma que se pueda garantizar una
eficiente toma de decisiones.

e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Equipo Gestor

o Efectuar el seguimiento del portafolio de inversiones de acuerdo al proceso y metodologias
aprobados para el efecto.

o Emitir y/o revisar informes de valoracion final de la empresa y de desempefio en conjunto con
el cogestor, al finalizar el periodo de inversion, para ponerlo en consideracién del comité de
inversiones.

o Manejar del portafolio de inversion.

e Monitorear y asesorar el cumplimiento de objetivos y KPI (Key Performance Indicators).

e Monitorear y asesorar a los emprendimientos que reciban financiamiento en materia de buen
uso de recursos.

e Dar seguimiento y asesorar a emprendimientos promovidos en busca de nuevas rondas de
financiamiento.

e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Equipo Cogestor

e Acompafiar durante el primer afo, por lo menos una visita mensual al emprendedor para
conocer el estado del emprendimiento y apoyar en la capacitacion. A partir del afo 2, el
cogestor podria realizar el contacto mediante correspondencia electrénica o via telefénica.

e Acompafiar y asesorar a los emprendimientos al cumplimiento de los objetivos o KPI's de los
emprendimientos.

e Reportar de forma oportuna variaciones en el cumplimiento del plan de inversion del o los
emprendimientos referidos y/o que cuenten con servicio de acompanamiento y desarrollo de
capacidades.

e Custodiar el archivo fisico del o los avances realizados por el emprendimiento, asi como
informes técnicos que sustentan el seguimiento del emprendimiento para justificacion de buen
uso de los recursos, mismo que debera ser entregado al gestor, una vez se realice la
desinversion de los recursos en el emprendimiento.

CAPITULO VIII: DESINVERSION

Articulo 50.- Periodo de Desinversion

El periodo de desinversion establecido es de 5 anos, a partir del afio 6 de operacion del FCR, y en
caso de ser necesario, se podran afnadir 2 afilos mas de extension para continuar con el proceso
de salida, previa aprobacion de Directorio de CFN B.P. Para su inicio, se debera presentar por
parte de la fiduciaria y el gestor un inventario exhaustivo de los emprendimientos e inversiones
realizadas con un analisis de su situacion vigente a la fecha.

Excepcionalmente, en los casos en que proceda la desinversiéon de manera anticipada, o bien por
la aceleracion del éxito de un determinado emprendimiento, o en su defecto, por ser evidente que
los resultados esperados no se produciran, la Junta de Fideicomiso instruira a la Fiduciaria se
proceda a la desinversién aplicando los mecanismos que fueren procedentes.
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Articulo 51.- Escenarios de desinversion

Se ha definido, de forma no exhaustiva, los siguientes escenarios para la desinversion:

Salida exitosa.- En el caso que se anuncie una salida exitosa a las empresas que han tenido un
crecimiento activo y su valoracion ha incrementado desde el primer financiamiento, se establecera
al emprendedor como comprador preferente (fundadores y post - fundadores); sin embargo, las
acciones propiedad del FCR pueden ser adquiridas, por referidos, fondos de capital privado,
inversionistas participantes en el mercado de valores e inversionistas privados o publicos.

Para determinar una salida exitosa, el gestor debera emitir la valoracion final de las empresas y un
informe de su desempefio.

Disolucién y liquidacion.- En el caso de empresas declaradas en liquidacion, el equipo gestor
emitira un informe final, el mismo que incluira el seguimiento, las propuestas de apoyo y la
situacion final del emprendimiento, para que la Junta de Fideicomiso efectie el seguimiento del
proceso de disolucién y liquidacién del emprendimiento de acuerdo al marco juridico que ampara
este proceso.

Estancamientos.- En el caso de emprendimientos que demuestren una tendencia de crecimiento
menor al porcentaje determinado en el manual operativo interno pero se mantengan en el
mercado, las instancias que correspondan determinaran, el procedimiento de desinversién de
acuerdo al marco juridico que ampara este proceso, para lo cual, , el periodo en el cual las
empresas pueden estar en estado de estancamiento, se debera determinar en el manual operativo
interno, que sera elaborado por el Gestor y aprobado por la Junta de Fideicomiso.

Es importante sefialar que el proceso de desinversion en cualquiera de las modalidades debera
ajustarse a lo determinado el Cédigo Organico Financiero, Libro Il, Ley de Mercado de Valores y
los reglamentos dictados por la Junta de la Politica de Regulacién Monetaria y Financiera para el
mercado de valores y demdas normativa que aplique.

La decision de salida dependera de un andlisis intertemporal que haga el gestor respecto del valor
del mercado de las acciones de tal forma que las decisiones de desinversion deben tener el
contexto de eficacia, bien sea que maximice la ganancia de capital o minimice su pérdida.

Articulo 52.- Esquemas alternativos de Desinversién

El gestor podra plantear, para aprobacién de la Junta de Fideicomiso, esquemas alternativos a los
mecanismos de desinversion antes listados como cambio de acciones a futuro por un porcentaje
de ventas, notas convertibles, entre otras, para lo cual debera contar con un andlisis juridico,
procedimientos y plan de implementacion.

Articulo 53.- Discrepancias en la valoracion

En caso de discrepancias en la valoracion de la empresa, se debera mediar y agotar las siguientes
instancias: i) arbitraje, ii) oferta publica de acciones; iii) otros mecanismos a ser planteados por el
gestor y aprobados por la Junta de Fideicomiso.

Articulo 54.- Procesos incompletos de desinversion

En caso de ocurrencia de uno o mas procesos incompletos de desinversion hasta la fecha limite
establecida por el FCR, se aplicara como medida el retorno de las acciones del FCR en el
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emprendimiento al fideicomitente (CFN BP) para que este, a través, de su reglamento administre
la venta de las acciones en el mercado de valores.

Articulo 55.- Atribuciones y Responsabilidades en el proceso de desinversién

Todas las instancias deberan dar cumplimiento a las siguientes atribuciones y responsabilidades:

Junta de Fideicomiso

e Aprobar las propuestas de desinversiones del fideicomiso en los emprendimientos, previo
informe del gestor y del comité de inversiones, que contengan las respectivas
recomendaciones; debiendo cumplir y observar siempre la politica para el efecto.
Adicionalmente, debera decidir sobre la modalidad de desinversion y los esquemas
alternativos para desinversion que se llevara a cabo en cada emprendimiento.

Firma Juridica Externa

e Asesorar y acompafar al gestor y al fideicomiso en los procedimientos legales requeridos para
la desinversion de los emprendimientos.

e Ejecutar el proceso de desinversion en las modalidades definidas por el FCR, en todas las
instituciones involucradas en el proceso.

e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Comité de Inversion

e Anunciar la salida de la empresa del FCR y recomendar a la Junta de Fideicomiso la venta de
sus acciones a la empresa, fondos de capital privado, inversionistas participantes en el
mercado de valores o inversiones privados o publicos, emitiendo un informe que recomiende la
modalidad que aplica.

e Recomendar la liquidacion de empresas, emitiendo un informe sobre la liquidacién de
emprendimientos que no cumplan con los resultados esperados, el cual debera ser aprobado
por la Junta de Fideicomiso.

e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Equipo Gestor

o |dentificar y aplicar estrategias de desinversion, recomendar y acompanar en el proceso;
presentar estrategias de desinversion a la Junta de Fideicomiso para su aprobacion, y ejecutar
los procesos de desinversion aprobados.

e Realizar y sustentar la valoracion del emprendimiento al momento de iniciar el proceso de
desinversion.

e Presentar estrategias de desinversion a la Junta de Fideicomiso para su aprobacion, y ejecutar
los procesos de desinversion aprobados.
e Las demas establecidas en el Manual Operativo Interno.

Equipo Cogestor
e Emitir o revisar informes sustentados de valoracion final de la empresa y de desempefio en

conjunto con el gestor, al finalizar el periodo de inversion, para ponerlo en consideracion del
comité de inversiones.
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El presente capitulo ha sido codificado en base a:

e Regulacién No. DIR-009-2019 de 11 de febrero de 2019
o Regulacion No. DIR-044-2019 de 21 de mayo de 2019
e Regulacion No. DIR-076-2019 de 01 de agosto de 2019
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