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US$ 7 MMUS$ 100 MM

SISTEMA FINANCIERO VS MERCADO DE VALORES

Fuente: Anuario Estadístico
2020 SMV (Total de saldos en
circulación OPP a Diciembre
2020) y Reporte de Estabilidad
Financiera Noviembre BCRP
2020

II. STOCK DE DEUDA FINANCIERA PERÚ 
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SISTEMA FINANCIERO

FONDO 
CRECER

US$ 266 M

FAE-MYPE

US$ 213 M

REACTIVA 
PERU

US$ 16 MM

Programa 
Garantía 
Carteras 

Crediticias

US$ 1.8 M

Programa 
Garantías 
COVID-19

US$ 1.5 MM

Programa de 
Fortalecimiento 
Patrimonial de 

Microfinancieras

US$ 447 M ?
MERCADO DE VALORES

III. PROGRAMAS DE ASISTENCIA FINANCIERA
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Afectación del performance del deudor

Afectación de los flujos de caja

Potencial imposibilidad de pago

Incumplimiento contractual de pago

Cross defaults

IV. ¿POR QUÉ REFINANCIAR?
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V. REFINANCIAMIENTO EN EL MERCADO DE VALORES

Tipo de instrumento

•Bonos corporativos, Bonos 
subordinados, Bonos leasing, 
etc.

Tipo de Oferta

•Pública (supervisada) o Privada

Oferta Pública

•Régimen General/Inversionistas 
Institucionales

Perfil Inversionista

•Retail o Institucional (regulación 
aplicable)

Panorama futuro de 
liquidez

•Cronograma de amortización

Plazo

•Plazo restante para la redención 
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VI. RENEGOCIACIÓN – CLÁUSULAS PRINCIPALES

Pago de deuda

• Monto Principal

• Intereses 
(compensatorios y 
moratorios)

• Plazo repago

Garantías 

• Corporate Guarantee

• Fideicomisos: flujos y 
activos

• Garantías Mobiliarias

• Hipotecas

Waivers

• Reorganización 
Societaria

• M&A

• Covenants

• Ratios
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VI. RENEGOCIACIÓN – CLÁUSULAS PRINCIPALES

Covenants

• De hacer: Mantener solidez, aplicar
fondos a lo pactado, obligaciones de
reporte, presentar EEFF, certificados de
cumplimiento de obligaciones, etc.

• No hacer: Reorganizaciones
societarias, cambios en orden de pago
o giro del negocio; etc.

ESA y EdI

• ESA: Efecto Sustancialmente Adverso

• EdI: Eventos de Incumplimiento (cross
defaults)
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VI. RENEGOCIACIÓN – CLÁUSULAS PRINCIPALES

Clasificación Riesgo

• 2 notches al menos 
(incumplimiento)

Ratios financieros

• Nivel de Deuda

• Liquidez

• Cobertura de Garantías

Períodos de Cura

• Diferenciados según la
obligación incumplida
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VII. RENEGOCIACIÓN – OTROS ASPECTOS

1. Nueva emisión o canje

2. Interacción Representante de 
Inversionistas (Trustee)

3. Composición/Interacción Asamblea de 
Inversionistas

4. Ley Aplicable

5. Resolución de Controversias
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VIII. NEGOCIACIÓN

Coordinación con 
el Trustee

Sondeo de los 
inversionistas

Agenda Asamblea

Convocatoria

Asamblea de 
inversionistas 
(Quórums y 
Mayorías)

Acuerdos: 
Implementación y 

Hechos de 
Importancia
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IX. REPRESENTANTE DE LOS INVERSIONISTAS (TRUSTEE)
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Convoca y preside 
la Asamblea 

(Inversionistas)

Representa 
legalmente a la 

Asamblea 
(Inversionistas)

Asiste con voz y 
sin voto a las JGA 

del emisor

Procura el pago de 
la deuda

Verifica y cuida de 
las garantías

Inicia acciones 
judiciales y 

extrajudiciales

(1) (2) (3)

(4)(5)(6)



X. ASAMBLEA DE LOS INVERSIONISTAS 
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Gestiona intereses 
de los 

inversionistas

Modifica con la 
sociedad las 

garantías

Da por vencidos 
plazos de pago

Otorga dispensa 
emisor EdI

Aprueba 
modificaciones de 

la emisión

Dispone inicio de 
procesos judiciales

(1) (2) (3)

(4)(5)(6)



XI. CLASIFICADORA DE RIESGO

Regla de Transparencia (dictamen independiente)

Oferta Pública vs Oferta Privada

Oferta Pública: Obligatoria (2 clasificaciones)

Oferta Privada: No obligatoria
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XII. REFINANCIAMIENTO EN EL MERCADO DE VALORES 
INTERNACIONAL

Tendencia:

• Refinanciamiento emisores  
con presencia previa a la 
pandemia (Reg 144-A y Reg
S)

• Emisión de nuevos valores 
(recompra)

• Consolidación deuda

Beneficios:

• Plazos

• Tasas

•Monto

•Usos

Documentos de la Emisión:

•Offering Memorandum: Risk Factors (Public
Health Threats, Political and Social Risks); 
Tax Considerations

• Indenture: Computation of Interest, 
Payment of the Notes, Guarantees, 
Covenants

• Purchase Agreement: Representations and 
Warranties, Conditions of the Obligations

Sectores:

•Minería

• Energía

• Petróleo

• Inmobiliario

• Educación
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