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BUENOS AIRES, 3 dejunio de 2.010.-

VISTO d Expediente N° 708/2010 del registro de la COMISION NACIONAL
DE VALORES, caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL &
MODIFICACION DEL ART. 41 APART. al) CAPITULO XI DE LAS NORMAS (N.T.
2001 Y MOD.)”, y

CONSIDERANDO:

Que €l articulo 41 del Capitulo XI de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.), en su
parte pertinente, dispone lo siguiente: ““...Adicionalmente, el reglamento de gestion debera
contemplar las siguientes limitaciones especiales. a) € patrimonio del fondo no podra
invertirse en valores negociables ni en instrumentos financieros emitidos por la gerente y/o la
depositaria. Quedan exceptuadas de esta disposicion: a.l) las cuentas abiertas en la sociedad
gerente y/o depositaria, en su caracter de entidad financiera, utilizadas Unicamente como
cuentas recaudadoras del resultante de las operaciones concertadas y de los servicios
financieros, en su caso, las que en todos los casos deberan ser remuneradas...”.

Que por la Comunicacién “A” 5068 del BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA, dictada con fecha 19 de abril de 2010 y con vigencia a partir del
dia 1° de mayo del corriente, se establece que no se podran reconocer intereses sobre los
saldos de depdsitos en cuenta corriente bancaria, en cuenta corriente especial para personas
juridicas y en cuentas corrientes ala vista en Cajas de Créditos Cooperativas.

Que las estipulaciones contenidas en la Comunicacion indicada alcanzan a las
cuentas corrientes congtituidas por los Fondos Comunes de Inversion en los términos del
inciso a.1) del articulo 41 del Capitulo XI de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) ut supra
transcripto.

Que, atodo evento, se entiende oportuno mantener inalterable el fin que se tuvo
en miras a otorgar la excepcion precitada para la inversion del patrimonio de un Fondo
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Comun de Inversion en valores negociables y/o en instrumentos financieros emitidos por las
sociedades gerente y/o depositaria, Siempre y cuando se observe € estricto cumplimiento de
las pautas objetivas taxativamente sefial adas en el apartado a.1) del articulo 41 del Capitulo XI
delas NORMAS (N.T. 2001 y mod.).

Que, siendo que por aplicacion de la Comunicacion “A” 5068 del BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA las cuentas a las que se alude en €l inciso
a.l) del articulo 41 del Capitulo X1 de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) no resultarian
remuneradas, y teniendo particularmente como objetivo no obstaculizar € desarrollo de la
actividad propia de los organos activos de los Fondos Comunes de Inversion, se entiende
oportuno en esta instancia modificar la norma precitada, suprimiendo la referencia a que en
todos los casos las cuentas abiertas en las sociedades gerente y/o depositaria deberan ser
remuneradas.

Que en & mismo sentido, corresponde proceder a la reforma de la Seccion 6.3.
de las Clausulas Generales del Reglamento de Gestion Tipo contenidas en € articulo 44 del
Capitulo XI delasNORMAS (N.T. 2001 y mod.).

Que la presente Resolucion es dictada por la COMISION NACIONAL DE
VALORES en € gercicio de las facultades conferidas por € articulo 32 delaLey N°24.083 y
el articulo 1° del Decreto N° 174/93.

Por €llo,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Sustituir € texto del articulo 41 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE
INVERSION- delas NORMAS (N.T. 2001 y mod.), por el siguiente:
“ARTICULO 41.- El reglamento de gestion, ademés de contener 10s requisitos previstos en la
Ley N° 24.083, € Decreto N° 174/93 y en las NORMAS, debera con respecto a la
administracion del fondo gercida por la sociedad gerente contener los limites y prohibiciones
especiales previstos en la Ley N°24.083, en el Decreto N°174/93y en lasNORMAS,y



“2010-Afio del Bicentenario de la Revolucion de Mayo”

Ministerio de Economia y Finanzas
Pdblicas

Comision Nacional de Valores

establecer las pautas de administracion del patrimonio del fondo, debiendo ajustar su actuar a
normas de prudenciay diligencia de un buen hombre de negocios, en el exclusivo beneficio de
los intereses colectivos de los cuotapartistas, priorizandolos respecto de los intereses
individuales de |as sociedades gerente y depositaria.

Asimismo debera contener los limites y prohibiciones especiales previstos en la Ley N°
24.083, en e Decreto N° 174/93 y en las NORMAS, no pudiéndose invertir en Fondos
Comunes de Inversion Abiertos ni en Fondos Comunes de Inversion Cerrados administrados
por la misma Gerente. Tampoco podran participar en otros Fondos administrados por otra
Gerente cuando pudieran resultar participaciones reciprocas, ni podran realizar inversiones en
Fondos Comunes de Inversion Cerrados cuando el objeto de inversion de tales Fondos se
integrare por activos reales o creditorios que no sean activos autorizados.

En materia de rescates, asimismo, debe asegurarse la validez y vigencia del plazo establecido
como regla lega obligatoria; y, fuera de los casos comunes, cabe reconocer la actuacion de la
excepcion siempre y cuando, en cada supuesto particular, esté prevista y se verifiquen las
condiciones requeridas en el articulo 26 del Decreto Reglamentario N° 174/93, las que
deberén ser objeto de acreditacion posterior.

Adicionamente, el reglamento de gestion deberd contemplar las siguientes limitaciones
especiaes:

a) el patrimonio del fondo no podra invertirse en valores negociables ni en instrumentos
financieros emitidos por la gerente y/o la depositaria. Quedan exceptuadas de esta disposicion:
a.l) las cuentas abiertas en la sociedad gerente y/o depositaria, en su caracter de entidad
financiera, utilizadas Unicamente como cuentas recaudadoras del resultante de las operaciones
concertadas y de los servicios financieros, en su caso.

a.2) lasinversiones realizadas en el marco delo dispuesto en € inciso b) del presente articulo.
b) cuando € objetivo de inversion de un fondo sea desarrollar una politica de inversion
que replique, reproduzca o persiga €l seguimiento de un determinado indice bursétil o de renta
fija, e indice deberareunir, como minimo, las siguientes condiciones

b.1) tener una composicion suficientemente diversificada.
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b.2) resultar de facil reproduccion.

b.3) ser una referencia suficientemente adecuada para el mercado o conjunto de valores en
cuestion.

b.4) tener una difusién publica adecuada.

Exclusivamente en estos casos, cuando concurran circunstancias excepcionales en e mercado,
previa autorizacion de la Comision, el patrimonio del fondo podra invertirse en valores
negociables o en instrumentos financieros emitidos por la gerente y/o la depositaria, en valores
negociables o en instrumentos financieros del mismo emisor o de emisores pertenecientes aun
mismo grupo econdmico por un porcentaje superior al VEINTE POR CIENTO (20%), y/o en
valores negociables o en instrumentos financieros emitidos por emisores extranjeros admitidos
aoferta plblicay cotizacion en algunabolsa o mercado de laREPUBLICA ARGENTINA que
sumados superen el VEINTICINCO POR CIENTO (25%).

C) en las inversiones en instrumentos financieros derivados, la gerente debera constatar
previamente que dichas operaciones son apropiadas a los objetivos del fondo y asegurar que
dispone de los medios y experiencia necesarios para llevar a cabo tal actividad. Sélo podra
realizar por cuenta del fondo operaciones con instrumentos financieros derivados que tengan
como finalidad asegurar una adecuada cobertura de |os riesgos asumidos en toda o parte de la
cartera 0 como inversién para gestionar de modo maés eficaz la cartera, conforme a los
objetivos de gestion previstos en el reglamento de gestion. A estos efectos:

c.l) la gerente debera comunicar a la Comision en forma mensual por medio de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA por € acceso HECHO RELEVANTE,
los tipos de instrumentos financieros derivados utilizados, |os riesgos asociados, asi como los
meétodos de estimacion de éstos.

c.2) laexposicion total a riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar €l patrimonio neto del fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencia que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos
financieros derivados.

En & cumplimiento de sus objetivos de inversion lagerente podrarealizar, por cuenta del
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fondo, todas las operaciones de inversion, de cobertura o financieras que no estén
expresamente prohibidas por la normativa aplicable, que estén reglamentadas por la Comision
0 que surjan de disposiciones del BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,
siempre que estén contempladas en e reglamento de gestion del fondo.
Asimismo, el reglamento de gestion deberd incluir una descripcion de los procedimientos para
lograr una rgpida solucién a toda divergencia que se plantee entre los érganos del fondo y
disposiciones aplicables en los casos de sustitucion del o los érganos del fondo que se
encontraran inhabilitados para actuar. Ademas, debera establecerse la compensacion por
gastos ordinarios, pudiendo recuperar la gerente, los gastos reales incurridos en concepto de
gastos ordinarios de gestion del fondo, devengandose diariamente y percibiéndose con cargo
al fondo con una periodicidad mensual, bimestra o trimestral, segin se determine en €
reglamento de gestion.
d) Para solicitar € rescate de cuotapartes cuando € monto del reembolso supere €
QUINCE POR CIENTO (15%) del patrimonio neto del fondo, los reglamentos de gestion
podrén establecer un plazo de preaviso que no podra exceder de TRES (3) dias, lo que
resultara aplicable Unicamente en casos de excepcidon que lo justifiquen y siempre que se
correspondan con € objeto del fondo y con la imposibilidad de obtener liquidez en
condiciones normales en un lapso menor”.
ARTICULO 2°.- Sustituir la Seccién 6.3. del Capitulo 2 de las Cléusulas Generales del
articulo 44 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS (N.T.
2001 y mod.), por € siguiente texto:
“6.3. INVERSIONES EN LA GERENTE Y/O LA DEPOSITARIA. El patrimonio del fondo
no podra invertirse en vaores negociables ni en instrumentos financieros emitidos por la
gerente y/o la depositaria. Quedan exceptuadas de esta disposicion, las cuentas abiertas en la
sociedad gerente y/o depositaria, en su caracter de entidad financiera, utilizadas Unicamente
como cuentas recaudadoras del resultante de las operaciones concertadas y de los servicios
financieros en su caso; y lasinversiones realizadas en el marco de lo dispuesto en €l articulo
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41 inciso b) del Capitulo XI de las NORMAS (N.T. 2001).”
ARTICULO 3°.- La presente Resolucion General tendra vigencia a partir del dia siguiente a
de su publicacion.
ARTICULO 4°.- Registrese, comuniquese, publiquese, notifiquese a la CAMARA
ARGENTINA DE FONDOS COMUNES DE INVERSION, dése ala Direccién Nacional del
Registro Oficial, incorpérese en la paginaweb del Organismo y archivese.
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