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BUENOS AIRES, 23 de diciembre de 1998

VISTQ las presentas actuaciones rotuladas *Resalucion General
sfaclaratoria arficulo 8 inciso c) Decreto 174/93° que tramitan por Expte NP
1278198, v

CONSIDERANDO:

Que el articulo 8 inciso c] del Decretn 174/93, establace |a
cbligatoredad de incorporar a los Reglamentos de Gestidn de los Fondos Comunes
de inversion, las pautas de diversificacién minimas para la inversidn dal patimonio
de los fondos, y los limites en la inversidn de los diversos actives que conforman las
mencionadas carteras.

ldue dichos criterios de diversificacion de carlera encuentran su
fundamento en la conveniencia de mantener - para Ia segundad de los inversoras
de los fordos comunes de inversidn - principios de diversificacion de nesgo.

Que si bien el articulo citade solo slude expresamente a valores
mabiliarios emitidos por la misma emisora o por emisoras pertenecientes al mismo
conjurto economico, limitando la posibilidad de comprometer en dicha inversion
mas del 20% del haber del fondo, v no menclona a los instrumentos emitidos por
entidades financierss autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA
ARGENTINA, resulta sin duda aplicables dichas pautas a los citados instrumentos.

!'l.{fb* Que en consecuencia y teniendo en cuenta que |os términos “valoras
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mobiliarios” y "emitidos”, por un principio de identidad de riesgo no pueden
interpretarse en sentido restringido, sino amplio, comprensivo de los otros activos
gue conforman la cartera de los fondos, la definicion debe entenderse quea engloba
ambos conceplos, que los citedos insfrumentos emitidos por entidades financieras
e ancuentran comprendidos en lo dispuesto en e atlcule 8 inciso ¢) del Decreto
174483

Que dicha interpreéfacidn es consecuente con el principio de
razonabilidad que no permite sostensr una restriccion a la inversion a los valores en
senfido estricto v al mismo lempo una iotal liberlad para la inversidn en
instrumentos emitides por entidades financieras autorizadas por & BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,

Guse cabe destacar gue respecio de los fondos cerrados no exisien
iguales reguerimientos de diversificacion, como surge del articulo 1, segundo
parrafo de la Ley N® 24.083 que preve la conformacion de las carteras de los
Fondos Comunes Cemados con objetos especiales de inversién.

Oue como consecuencia de ello v como resulta de la aplicacidn de |a
norma, ha sido autorizada la existencia de fondos para provectos determinados,
comao los fondos de inversion directa agricolas, ganaderos y ofros.

Que ello implica que el conceplo de diversificacion, se aplica de modo
difersnte en &l supuesto de fondos cerrados al de los fondos abiertos, teniendo en
cuanta la calificacian de objeto espacial da inversitn.

Que la incorporacidn a los Reglamentos de Gastion de oz t:pndu-s
abiertos de las mencionadas pautas de diversificacion permitira un mas adecuado
Lé2 equilibrio entre los activos del fondo.
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Cue resulta convenisnte aclarar que los instrumantos emilidos por
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entidades financieras autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA

ARGENTINA estan comprendidos en lo dispuesto por &l articulo 8° inciso c) del
Decreto 174/93.

Uue la presente se dicta en ejercicio de las facultades
conferidas por &l articulo 32 de la Ley N° 24.083 (Mod. Ley N° 24 441).

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES

RESUELVE:
ARTICULD 1°- Se encuentran comprendidos dentro del ambito de valider del
articulo 8° inciso o} del Decreto 174/93 v sujetos a las pautas de diversificacian de
nesgos alli establecidas, los instrumentos emitidos por entidades financisras
autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA. que
inkegren el patrimonio de los Fondos Comunes de Inversisn ahbiertos.

ARTICULO 2.- Comuniguese, publiquese, dése a la Direccion Nacional dal Registro
Oficial y archivess,
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