RESOLUCION GENERAL N°575
MODIF. ART. 29 DEL CAP. XI DE
LASNORMAS CNV

BUENOS AIRES, 3 de junio de
2.010.-

VISTO & Expediente N° 1526/2005 del registro dela
COMISION NACIONAL DE VALORES, caratulado “PROYECTO
RESOLUCION GENERAL FONDOS COMUNES DE INVERSION &
INTRODUCCION ARTICULOS 79 Y 80 CAPITULO XXXI DE LAS
NORMAS (N.T. 2001)”, y

CONSIDERANDO:

Que por Resolucion General N° 486 de fecha 29 de diciembre
de 2005, se introdujeron modificaciones transitorias aplicables a los Fondos
Comunes de Inversion, a través del dictado de los articulos 79 y 80 del
Capitulo XXXI -DISPOSICIONES TRANSITORIAS- de las NORMAS
(N.T. 2001 y mod.); €llo con € propdsito de incorporar al marco normativo
vigente criterios internacionales de regulacion.

Que la citada normativa estableci6 un cronograma de
adecuacion, através de laimplementacion de avances gjustados al desarrollo y
evolucion de los efectos que se sucedian como consecuencia de aguélla.

Que, posteriormente, se dictaron como secuelas del proceso de
adecuacion iniciado por la Resoluciéon General N° 486 antes indicada, las
Resoluciones Generales N° 491 de fecha 14 de septiembre de 2006 y N° 511
defecha5 dejulio de 2007.

Que en esta oportunidad, y entendiéndose consolidado el
proceso de adecuacion mencionado, corresponde fijar e texto definitivo del
articulo 29 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE INVERSION- de las
NORMAS (N.T. 2001 y mod.), con determinados ajustes reglamentarios
adicionales.

Que, asi las cosas, y en lo que respecta a los Fondos Comunes
de Inversion encuadrados en el inciso b) del articulo 29 precitado, corresponde
incorporar en su redaccion la posibilidad de invertir hasta un VEINTE POR



CIENTO (20%) en plazos fijos precancelables en periodo de precancelacion,
gue serén valuados a precio de realizacion y/o de

mercado; como asi también elevar €l porcentaje maximo de participacion de
los cuotapartistas @ momento de efectuar la suscripcion, del QUINCE POR
CIENTO (15%) al VEINTE POR CIENTO (20%) del patrimonio neto del
Fondo.

Que en e mismo sentido, cabe proceder a la reforma dela
Seccion 6.10. del Capitulo 2 de las Clausulas Generales del Reglamento de
Gestion Tipo contenidas en € articulo 44 del Capitulo XI -FONDOS
COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.).

Que, a mayor abundamiento, se entiende prudente incluir en el
inciso h) del articulo 18 del Capitulo XI —FONDOS COMUNES DE
INVERSION- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) —como asi también en €
inciso (viii) dela Seccion 3. del Capitulo 4 de las Clausulas Generales del
Reglamento de Gestion Tipo contenidas en € articulo 44 del mismo Capitulo-
una referencia relativa a que los plazos fijos precancelables en periodo de
precancelacion —a tenor del inciso b) del articulo 29 del mismo Capitulo- se
valuaran a precio de realizacion y/o de mercado.

Que a los fines de que las sociedades gerentes gjusten las
carteras de los Fondos Comunes de Inversion encuadrados en €l inciso b) del
articulo 29 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE INVERSION- de las
NORMAS (N.T. 2001 y mod.) bajo su administracion a la nueva normativa,
se establece un plazo de gracia en e cua no sera exigible € estricto
cumplimiento del porcentaje maximo del TREINTA POR CIENTO (30%) de
activos valuados a devengamiento indicado en dicho inciso.

Que, por otra parte, procede en esta instancia reincorporar al
Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS
(NT. 2001 y mod.) su histérico “ANEXO | -TRAMITE DE
AUTORIZACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION.
DOCUMENTACION DELA SOCIEDAD GERENTE CONFORME
ARTICULO 1°”, el cual fuera erréneamente eliminado de la reglamentacion.

Que la presente Resolucion es dictada porla
COMISION NACIONAL DE VALORES en e gercicio de las facultades
conferidas por €l articulo 32 delalLey N°24.083y



el articulo 1° del Decreto N° 174/93.

Por €llo,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Sustituir el texto del articulo 29 del Capitulo XI -FONDOS
COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.), por €

siguiente:
“ARTICULO 29.- Los fondos comunes de inversion:
a) Cuyas carteras estén compuestas en un porcentgje igual o mayor al

OCHENTA POR CIENTO (80%) por activos valuados a precio de mercado
no podran contar con disponibilidades en un porcentaje superior al DIEZ POR
CIENTO (10%) de su patrimonio neto. Se considerara disponibilidades a la
suma de los saldos acreedores de dinero en efectivo y cuentas a la vista no
remuneradas. A los efectos del cOmputo no se tendran en consideracion los
saldos afectados a cancelar pasivos netos originados en operaciones de
SETENTA Y DOS (72) horas pendientes de liquidacion y a rescate de
cuotapartes. Las disponibilidades deberan ser depositadas en colocaciones ala
vista en cuentas radicadas en €l pais en entidades financieras autorizadas por
el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.
El limite del DIEZ POR CIENTO (10%) en disponibilidades podra ser
superado cuando:

a.1) Responda alos objetivos de administracion de cartera definidos en
el reglamento de gestion y se encuentre alli previsto.

a.2) Sea por un plazo no superior a los CIENTO OCHENTA (180)
dias corridos.
Esta decision debera ser comunicada ala Comision dentro de los TRES (3)
dias de producida.
b) Cuyas carteras estén compuestas por un porcentge maximo del
TREINTA POR CIENTO (30%) por activos valuados a devengamiento
deberdn conservar en todo momento, en calidad de margen de liquidez, un
monto equivalente a no menos del OCHENTA POR CIENTO (80%) de
porcentaje total que el fondo conserve en cartera en activos valuados a
devengamiento en cuentas corrientes abiertas en e BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA



ARGENTINA, bago la titularidad de la sociedad depositaria con indicacion
del caracter que reviste como 6rgano del fondo, con identificacion del fondo
al cual corresponden, con el aditamento “Margen de Liquidez”, separadas del
resto de las cuentas que la depositaria tenga abiertas en interés propio o de
terceros como depositante. No serd de aplicacion a estos efectos para los
fondos comunes de dinero lo establecido en € articulo 5° apartado b.6) del
Capitulo XI1I -Fondos Comunes de Dinero- de las NORMAS (N.T. 2001 y
mod.).

b.1) Se podr& invertir hasta un VEINTE POR CIENTO (20%) en
plazos fijos precancelables en periodo de precancelacion, los que seran
valuados a precio de realizacion y/o de mercado. La suma de activos valuados
a devengamiento y de plazos fijos precancelables en periodo de
precancelacion, no podra exceder e CINCUENTA POR CIENTO (50%) del
patrimonio neto del fondo.

b.2.) El margen de liquidez debera mantenerse en todo momento y ser
reconstituido, en caso de su utilizacion total o parcia para atender rescates, en
el menor plazo razonablemente posible. Hasta tanto no se haya reconstituido
el margen de liguidez minimo, no podran efectuarse nuevas inversiones para
las carteras.

b.3) Podran ser considerados dentro del margen de liquidez, por hasta
un DIEZ POR CIENTO (10%), los plazos fijos precancel ables, siempre que se
encuentren en condiciones de ser cancelados en e diay que la disponibilidad
de los fondos provenientes de dicha cancelacion sea inmediata.

b.4) Los plazos fijos precancelables, cuando no se encuentren en
periodo de precancelacion, computaran para € limite del TREINTA POR
CIENTO (30%) como activos valuados a devengamiento; cuando estén en
periodo de precancelacion, se computaran como activos valuados a precio de
realizacion y/o de mercado, y por ende no sujetos a la constitucion de margen
de liquidez.

b.5) Los activos valuados a devengamiento que integren las carteras,
deberan tener un vencimiento final fijado para una fecha que no exceda de los
NOVENTA Y CINCO (95) dias corridos a partir de lafecha de adquisicion.

b.6)

La vida promedio ponderada de la cartera compuesta por activos valuad
0s a



devengamiento no podra exceder de TREINTA Y CINCO (35) dias. Esta
circunstancia deberd ser anoticiada al publico mediante la exhibicién de la
respectiva informacion en los locales de atencion a puablico, junto con €
extracto semanal de composicion de las carteras.

b.7) Para € caculo de la vida promedio ponderada de la cartera
integrada por activos valuados a devengamiento, los plazos fijos
precancel ables computaran de la siguiente forma:

(i) mientras no alcancen el periodo de precancelacion, la cantidad de dias que
resulten de la diferencia entre la fecha de precancelacion y la fecha de calculo
respectivo; y

(ii) en periodo de cancelacion, se excluirdn del calculo.

b.8) La participacion de los cuotapartistas al momento de efectuar la
suscripcion no podra superar el VEINTE POR CIENTO (20%) del patrimonio
neto del fondo. En el caso de nuevos fondos comunes de inversion, este limite
serade aplicacion apartir delos TREINTA (30) dias desde su lanzamiento.

b.9) En €l reglamento de gestion podra establecerse la utilizacion de
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, segin
surge del apartado a.1) del articulo 41 del Capitulo XI delasNORMAS (N.T.
2001y mod.).

b.10) A todo evento, se entiende por “Plazos Fijos Precancelables” a

los instrumentos indicados en el Texto Ordenado BCRA “Depositos e
Inversiones a Plazo”, Seccion 2.3. “Con Opcion de Cancelacion Anticipada™”.
ARTICULO 2°.- Sustituir la Seccién 6.10. del Capitulo 2 de las Cléusulas
Generales del articulo 44 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE
INVERSION- delasNORMAS (N.T. 2001 y mod.), por €l siguiente texto:
“6.10. DINERO. Los fondos comunes de inversion:
a) Cuyas carteras estén compuestas en un porcentgje igual o mayor al
OCHENTA POR CIENTO (80%) por activos valuados a precio de mercado
no podran contar con disponibilidades en un porcentgje superior a DIEZ
POR CIENTO (10%) de su patrimonio

neto. Se considerara disponibilidades a la suma de los saldos acreedores de
dinero en efectivo y cuentas a la vista no remuneradas. A los efectos del
computo no se tendran en consideracion los saldos afectados a cancelar
pasivos netos originados en operaciones de SETENTA Y DOS (72) horas



pendientes de liquidacion y a rescate de cuotapartes. Las disponibilidades
deberdn ser depositadas en colocaciones a la vista en cuentas radicadas en €
pais en entidades financieras autorizadas por € BANCO CENTRAL DELA
REPUBLICA ARGENTINA.

El limite del DIEZ POR CIENTO (10%) en disponibilidades podra ser
superado cuando:

a.1) Responda alos objetivos de administracion de cartera definidos en
el reglamento de gestion y se encuentre alli previsto.

a.2) Sea por un plazo no superior a los CIENTO OCHENTA (180)
dias corridos.

Esta decision debera ser comunicada ala Comision dentro de los TRES (3)
dias de producida.

b) Cuyas carteras estén compuestas por un porcentge maximo del
TREINTA POR CIENTO (30%) por activos valuados a devengamiento
deberdn conservar en todo momento, en calidad de margen de liquidez, un
monto equivalente a no menos del OCHENTA POR CIENTO (80%) de
porcentaje total que el fondo conserve en cartera en activos valuados a
devengamiento en cuentas corrientes abiertas en e BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA ARGENTINA, bgo la titularidad de la sociedad
depositaria con indicacion del caracter que reviste como 6rgano del fondo, con
identificacion del fondo al cual corresponden, con el aditamento “Margen de
Liquidez”, separadas del resto de las cuentas que la depositaria tenga abiertas
en interés propio o de terceros como depositante. No sera de aplicacion a estos
efectos para los fondos comunes de dinero lo establecido en & articulo 5°
apartado b.6) del Capitulo XlIl -Fondos Comunes de Dinero- de las
NORMAS (N.T. 2001 y mod.).

b.1) Se podr& invertir hasta un VEINTE POR CIENTO (20%) en
plazos fijos precancelables en periodo de precancelacion, los que seran
valuados a precio de realizacion y/o de mercado. La suma de activos valuados
a devengamiento y de plazos fijos
precancelables en periodo de precancelacion, no podra exceder € CIN
CUENTA POR

CIENTO (50%) del patrimonio neto del fondo.

b.2.) El margen de liquidez debera mantenerse en todo momento y ser
reconstituido, en caso de su utilizacion total o parcia para atender rescates, en
el menor plazo razonablemente posible. Hasta tanto no se haya reconstituido



el margen de liquidez minimo, no podran efectuarse nuevas inversiones para
las carteras.

b.3) Podran ser considerados dentro del margen de liquidez, por hasta
un DIEZ POR CIENTO (10%), los plazos fijos precancel ables, siempre que se
encuentren en condiciones de ser cancelados en € diay que la disponibilidad
de los fondos provenientes de dicha cancelacion sea inmediata.

b.4) Los plazos fijos precancelables, cuando no se encuentren en
periodo de precancelacion, computaran para € limite del TREINTA POR
CIENTO (30%) como activos valuados a devengamiento; cuando estén en
periodo de precancelacion, se computaran como activos valuados a precio de
realizacion y/o de mercado, y por ende no sujetos a la constitucion de margen
de liquidez.

b.5) Los activos valuados a devengamiento que integren las carteras,
deberan tener un vencimiento final fijado para una fecha que no exceda de los
NOVENTA Y CINCO (95) dias corridos a partir de lafecha de adquisicion.

b.6) La vida promedio ponderada de |la cartera compuesta por activos
valuados a devengamiento no podra exceder de TREINTA Y CINCO (35).
Esta circunstancia debera ser anoticiada a publico mediante la exhibicion de
la respectiva informacion en los locales de atencion a publico, junto con €l
extracto semanal de composicion de las carteras.

b.7) Para € caculo de la vida promedio ponderada de la cartera
integrada por activos valuados a devengamiento, los plazos fijos
precancel ables computaran de la siguiente forma:

(i) mientras no alcancen el periodo de precancelacion, la cantidad de dias que
resulten de la diferencia entre la fecha de precancelacion y la fecha de calculo
respectivo; y

(i) en periodo de cancelacion, se excluiran del calculo.

b.8) La participacion de los cuotapartistas a momento de efectuar
la suscripcion no

podra superar el VEINTE POR CIENTO (20%) del patrimonio neto del
fondo. En € caso de nuevos fondos comunes de inversion, este limite sera de
aplicacion apartir delos TREINTA (30) dias desde su lanzamiento.

b.9) En €l reglamento de gestion podra establecerse la utilizacion de
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, segin



surge del apartado a.1) del articulo 41 del Capitulo XI delasNORMAS (N.T.
2001y mod.).

b.10) A todo evento, se entiende por “Plazos Fijos Precancelables” a
los instrumentos indicados en el Texto Ordenado BCRA “Depositos e
Inversiones a Plazo”, Seccion 2.3. “Con Opcion de Cancelacion Anticipada™”.
ARTICULO 3°.- Sustituir el texto del articulo 18 del Capitulo XI -FONDOS
COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.), por €
siguiente:
“ARTICULO 18.- Para las suscripciones, rescates y a todo otro efecto, se
tomara el precio de cierre de los mercados de acuerdo alas siguientes pautas:
a) MERCADO ABIERTO ELECTRONICO SA. para los titulos
publicosy obligaciones negociables.
b) BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES (mercado de
concurrencia de ofertas) para las acciones, los derechos de suscripcion,
obligaciones negociables convertibles y las obligaciones negociables de
pequefias y medianas empresas.
Cuando un valor negociable cotice simultaneamente en los mercados
mencionados en a) y b), debera optarse por tomar € precio de uno de dichos
mercados. Elegido como criterio de valuacion e precio de uno de dichos
mercados, solo podrarecurrirse a precio del otro mercado en el caso de que €
precio del mercado por € que se hubiere optado no esté disponible 0 no
hubi ese negociacion que permitala formacion de dicho precio.
C) Cuando tratdndose de valores representativos de deuda, € precio de
cotizacion no incluya en su expresion, de acuerdo con las normas o usos del
mercado considerado, los intereses devengados, € valor correspondiente a
tales intereses deberd ser adicionado al precio

de cotizacion, alos fines de la valuacion del patrimonio neto del fondo. Igua
criterio debera utilizarse cuando el dia de la valuacion no hubiese cotizacion
del valor negociable de que se trate.

d) Cuando un vaor negociable no cotice en alguno de los mercados
mencionados en a) y b) se utilizard el precio de cierre del mercado
autorregulado donde se haya negociado el mayor volumen durante los Ultimos
NOVENTA (90) dias.

€) Cuando se trate de CEDEAR y estos no coticen en alguno de los
mercados autorregulados nacionales, se utilizara € precio de cierre del
mercado autorregulado donde se haya negociado €l mayor volumen de los



respectivos valores subyacentes, con la deduccién del valor resultante de los
costos fiscales o comerciales que sean aplicables a los tenedores de los
CEDEAR, de modo que a leal saber y entender de la sociedad gerente, €
valor calculado refleje razonablemente €l obtenible en caso de liquidacion.

A fin de determinar el valor de los CEDEAR en los fondos nominados en
ddlares estadounidenses, cuando se trate de activos subyacentes nominados en
monedas distintas a la del dolar estadounidense se efectuara la conversion a
esta Ultima moneda tomando €l tipo de cambio efectivamente aplicado por €
pais donde se negocie € activo subyacente, a la transferencia de fondos
provenientes de la liquidacion de dichos activos, de acuerdo a la legislacion
vigente en cada momento en dicho pais. Cuando e fondo sea nominado en
pesos y los activos subyacentes nominados en otras monedas la conversion a
ddlares estadounidenses se efectuara conforme el procedimiento anterior y
sera reexpresado en moneda argentina utilizando €l tipo de cambio comprador
del BANCO DE LA NACION ARGENTINA.

f) El criterio del primer parrafo del inciso €) se aplicard a los recibos de
depdsitos de valores emitidos fuera de la Republica, gue no son considerados
valores negociables nacionales a los efectos de la determinacion de los
porcentajes de inversion fijados en el articulo 6° delaLey N° 24.083.

0) Para los valores negociables gue coticen en € exterior, se tomara €
precio de cierre registrado mas cercano al momento de valuar la cuotaparte.
h) Para los certificados de depdsito a plazo fijo

emitidos por entidades financieras

autorizadess por & BANCO CENTRAL DELA REPUBLICA
ARGENTINA se tomara € valor de origen, devengando diariamente la parte
proporcional de la tasa interna de retorno calculable para e instrumento de
que setrate.

Cuando se trate de plazos fijos precancelables en periodo de precancelacion —
a tenor del inciso b) del articulo 29 del presente Capitulo-, los mismos se
valuaran a precio de realizacion y/o de mercado.

i) Para la valuacion de inversiones a plazo con retribucion variable
emitidos en virtud dela Comunicacion"A" 2482 inciso d) del BANCO
CENTRAL DELA REPUBLICA ARGENTINA € criterio de valuacion
aplicable sera el que resulte de la suma del valor del certificado de deposito a
plazo fijo mas la opcién valuada por e método de "Black & Scholes'. Parala
determinacion del mismo se debera considerar que € afio tiene



DOSCIENTAS CINCUENTA Y DOS (252) ruedas; que parala obtencion de
la volatilidad historica se toma una muestra de CUARENTA (40) dias de los
precios de cierre del activo subyacente y que latasade interés a utilizar serala
tasa LIBOR correspondiente al periodo inmediatamente siguiente al plazo
remanente de la opcion.

), Cuando los valores negociables sean Instrumentos de Endeudamiento
Pablico (IEP) emitidos en virtud de lo dispuesto en el Decreto N° 340/96,
cuya vida remanente sea menor o igual a NOVENTA Y CINCO (95) dias, la
valuacion se efectuard tomando e valor de colocacion y devengando
diariamente |la parte proporcional de la tasa interna de retorno o € precio de
cierre de aguel mercado donde sean negociados en cantidades representativas,
el que deberd ser individualizado previamente en e Reglamento de
Gestion. Elegido uno de los dos criterios, € mismo no podra ser modificado
en e futuro. En caso de haberse optado por tomar € valor de colocacion y
devengar diariamente la parte proporcional de la tasainterna de retorno, sobre
estas inversiones también deberda constituirse el margen de liquidez previsto
por los parrafos tercero y cuarto del articulo 29 de este Capitulo.

K) Para el caso de metales preciosos, la sociedad gerente debera, con
anterioridad a la adquisicion de metales preciosos, someter ala aprobacion
de la Comision, € mercado cuyo

precio de cierre se tomara en cuenta para el calculo del precio aplicable.

1) La valuacion de disponibilidades o tenencias de moneda que no sea la
moneda del fondo, y la de |os activos negociados en una moneda que no seala
moneda del fondo, se efectuara de acuerdo al tipo de cambio comprador o
vendedor, segin corresponda, ded BANCO DELA NACION
ARGENTINAaplicable alas transferencias financieras.

m) Para el caso de derechos y obligaciones derivados de futuros y
opciones negociados en la Republica Argentina, la valuacion se efectuara
segln € precio de cierre del mercado de mayor volumen operado en la
especie de que se trate.

Para el caso de derechos y obligaciones derivados de futuros y opciones
negociados exclusivamente en el extranjero, se tomara el precio de mercado
mas cercano a momento de valuar la cuotaparte.

1) Tratdndose de valores representativos de deuda de corto plazo
emitidos de acuerdo con € régimen especia instituido en € Capitulo VI
“Oferta Publica Primaria”:



fA.1) Cuando € plazo de duracion sea menor o igual a NOVENTA Y
CINCO (95) dias la valuacion se efectuara tomando el valor de colocacion y
devengando diariamente la parte proporciona de latasa internade retorno o €l
precio de cierre de aguel mercado donde sean negociados en cantidades
representativas, €l que debera ser individualizado previamente en €
Reglamento de Gestion. Elegido uno de los dos criterios, €l mismo no podra
ser modificado en el futuro. En caso de haberse optado por tomar € valor de
colocacion y devengar diariamente la parte proporcional de la tasa interna de
retorno, sobre estas inversiones también deberd constituirse e margen de
liquidez previsto por los parrafos tercero y cuarto del articulo 29 de este
Capitulo.

f.2)  Cuando € plazo de duracion sea mayor a NOVENTA Y CINCO (95)
dias la valuacion se efectuara a valor de mercado, siendo de aplicacion las
pautas establecidas en los incisos @), b), ¢) y d) de este articulo, excepto
aguellos valores negociables que no hubieran tenido negociacion durante los
altimos NOVENTA (90) dias anteriores a la fecha de la valuacién, en cuyo
caso serade aplicacion € criterio del inciso f.1) de este articulo.

0) Se encuentran comprendidos dentro del ambito de validez del
articulo 89, inciso c) del

Decreto N° 174/93 y sujetos a las pautas de diversificacion de riesgos ali
establecidas, los instrumentos emitidos por entidades financieras autorizadas
por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, queintegren
el patrimonio de los fondos comunes de inversion abiertos.

Las pautas de valuacion citadas precedentemente, deberan ser cumplidas por
la sociedad gerente sin perjuicio de su obligacion de actuar en la
determinacion del valor de la cuotaparte, siguiendo criterios de prudencia, los
gue en caso de situaciones extraordinarias 0 no previstas pueden obligarla a
reducir los valores resultantes de la aplicacion de esas pautas de modo que, a
leal saber y entender de la sociedad gerente, € valor calculado de la
cuotaparte refleje razonablemente el obtenible en caso de liquidacion”.
ARTICULO 4°.- Sustituir la Seccion 3. del Capitulo 4 de las Cléusulas
Generales del articulo 44 del Capitulo XI -FONDOS COMUNES DE
INVERSION- delasNORMAS (N.T. 2001 y mod.), por €l siguiente texto:

“3. CRITERIOS DE VALUACION. La valuacion del patrimonio neto del
FONDO se redlizara, para las suscripciones, rescates y a todo otro efecto,
conforme los siguientes criterios generales, sin perjuicio de los criterios



especificos previstos por e Capitulo 4, Seccién 1 de las CLAUSULAS
PARTICULARES. Para la valuacion del patrimonio neto del FONDO se
tomara el precio que se registre a momento del cierre de los siguientes
mercados, de acuerdo alas siguientes pautas.

(i) Mercado Abierto Electronico S.A. para los titulos publicos y obligaciones
negociables.

(ii) Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Mercado de concurrencia de ofertas)
para las acciones, los derechos de suscripcion, obligaciones negociables
convertibles y las obligaciones negociables de PYMES. Cuando un valor
negociable cotice simultaneamente en los mercados mencionados en (i) y (i),
deberd optarse por tomar € precio de uno de dichos mercados. Elegido como
criterio de valuacion e precio de uno de dichos mercados en e Capitulo 4
Seccion 1 de las CLAUSULAS PARTICULARES, sdlo podra recurrirse al
precio del otro
mercado en el caso de que € precio del Mercado por € que se hubier
e optado no esté

disponible o no hubiese negociacion gque permita la formacion de dicho
precio.

(iii) Cuando tratandose de valores representativos de deuda, € precio de
cotizacion no incluya en su expresion -de acuerdo con las normas o0 usos del
mercado considerado- los intereses devengados, € valor correspondiente a
tales intereses debera ser adicionado al precio de cotizacién, a los fines de la
valuacion del patrimonio neto del FONDO. Igual criterio deberd utilizarse
cuando al dia de la valuacion no hubiese cotizacion del valor negociable de
que setrate.

(iv) Cuando un vaor negociable no cotice en aguno de los mercados
mencionados en (i) y (ii), se utilizara € precio de cierre del mercado
autorregulado o bolsa donde se haya negociado € mayor volumen durante los
altimos NOVENTA (90) dias.

(v) Cuando se trate de CEDEAR y estos no coticen en algunos de los
mercados autorregulados nacionales, se utilizara € precio de cierre del
mercado autorregulado donde se haya negociado €l mayor volumen de los
respectivos valores subyacentes, con la deduccién del valor resultante de los
costos fiscales o comerciales que sean aplicables a los tenedores de los
CEDEAR, de modo que a leal saber y entender dela GERENTE, € valor
calculado reflg e razonablemente el obtenible en caso de liquidacion.



A fin de determinar el valor de los CEDEAR en los fondos nominados en
ddlares estadounidenses cuando se trate de activos subyacentes nominados en
monedas distintas a la del dolar estadounidense se efectuara la conversion a
esta Ultima moneda tomando €l tipo de cambio efectivamente aplicado por €
pais donde se negocie € activo subyacente, a la transferencia de fondos
provenientes de la liquidacion de dichos activos, de acuerdo a la legislacion
vigente en cada momento en dicho pais. Cuando € fondo sea nominado en
pesos y los activos subyacentes nominados en otras monedas, la conversion a
ddlares estadounidenses se efectuara conforme el procedimiento anterior y
sera reexpresado en moneda argentina utilizando €l tipo de cambio comprador
del BANCO DE LA NACION ARGENTINA.

(vi) El mismo criterio se aplicara a los recibos de depositos de valores,
emitidos fuera dela
Republica, que no son considerados valores negociables nacionaes a lo
s efectos de la

determinacion de los porcentajes de inversion fijados en el articulo 6° dela
Ley N°24.083.

(vii) Para los valores negociables que coticen en € exterior, se tomara €
precio de cierre registrado mas cercano al momento de valuar la cuotaparte.
(viii) Para los certificados de depésito a plazo fijo emitidos por entidades
financieras autorizadas por € BCRA se tomara €l valor de origen, devengando
diariamente la parte proporcional de la tasa interna de retorno calculable para
el instrumento de que se trate.

Cuando se trate de plazos fijos precancel ables en periodo de precancelacion-a
tenor del inciso b) del articulo 29 del presente Capitulo-, los mismos se
valuaran a precio de realizacion y/o de mercado.

(ix) Parala valuacion de inversiones a plazo con retribucion variable emitidos
en virtud dela Comunicacion"A" 2482 inciso d) el criterio de valuacion
aplicable sera el que resulte de la suma del valor del certificado de deposito a
plazo fijo més la opcion valuada por e método de "Black & Scholes'. Parala
determinacion del mismo se debera considerar que € afio tiene
DOSCIENTAS CINCUENTA Y DOS (252) ruedas; que para la obtencion de
la volatilidad historica se toma una muestra de CUARENTA (40) dias de los
precios de cierre de los activos subyacentes y que la tasa de interés a utilizar
serala tasa LIBOR correspondiente al periodo inmediatamente siguiente al
plazo remanente de la opcion.



(x) Cuando los valores negociables sean Instrumentos de Endeudamiento
Pablico (IEP) emitidos en virtud de lo dispuesto en el Decreto N° 340/96,
cuya vida remanente sea menor o igual a NOVENTA Y CINCO (95) dias, la
valuacion se efectuard tomando e valor de colocacion y devengando
diariamente |la parte proporcional de la tasa interna de retorno o €l precio de
cierre de aguel mercado donde sean negociados en cantidades representativas,
el que deberd ser individualizado previamente en e Reglamento de
Gestion. Elegido uno de los dos criterios, € mismo no podra ser modificado
en € futuro. En caso de haberse optado por tomar € valor de colocacion y
devengar diariamente la parte proporcional de la tasainterna de retorno, sobre
estas inversiones también debera constituirse el margen de liquidez previsto
por los parrafos tercero y cuarto del articulo 29 de este Capitul o.

(xi) Para e caso de metales preciosos, la GERENTE deberd, con anterioridad
alaadquisicion

de metales preciosos, someter a la aprobacion dela CNV e mercado cuyo
precio de cierre se tomara en cuenta para el calculo del precio aplicable.

(xii) La valuacion de disponibilidades o tenencias de moneda que no seala
MONEDA DEL FONDO, y la de los activos negociados en una moneda que
no seala MONEDA DEL FONDO se efectuara de acuerdo a tipo de cambio
comprador o vendedor (seglin corresponda) del BANCO DE LA NACION
ARGENTINA aplicable atransferencias financieras.

Sin perjuicio de €llo, s existieren a momento del calculo disposiciones
normativas imperativas que restrinjan o impidan € libre acceso a mercado de
divisas, las sumas en moneda extranjera correspondientes a las inversiones
realizadas en dicha moneda, seran valuadas, considerando € interés del
FONDO, segin e mecanismo previsto en e Capitulo 4, Seccion 2 de las
CLAUSULASPARTICULARES.

(xiii) Para el caso de derechosy obligaciones derivados de futuros y opciones
negociados enla Republica Argenting, la valuacion se efectuara segun €
precio de cierre del mercado de mayor volumen operado en la especie de que
setrate.

(xiv) Para € caso de derechos y obligaciones derivados de futuros y opciones
negociados exclusivamente en el extranjero, se tomara el precio de mercado
mas cercano a momento de valuar la cuotaparte.



(xv) Tratdndose de valores representativos de deuda de corto plazo emitidos
de acuerdo con € régimen especial instituido en el Capitulo VI “Oferta
Publica Primaria”:

(xv.1) Cuando € plazo de duracion sea menor o igual a NOVENTA Y
CINCO (95) dias la valuacion se efectuara tomando el valor de colocacion y
devengando diariamente la parte proporciona de latasainternade retorno o €
precio de cierre de aguel mercado donde sean negociados en cantidades
representativas, €l que debera ser individualizado previamente en €
Reglamento de Gestion. Elegido uno de los dos criterios, €l mismo no podra
ser modificado en €l futuro. En caso de haberse optado por tomar €l valor de
colocacion y devengar diariamente la parte proporcional de la tasa interna de
retorno, sobre estas inversiones también deberd constituirse e margen de
liquidez previsto por los parrafostercero y cuarto del articulo 29 de

este Capitulo.

(xv.2) Cuando €l plazo de duraciéon sea mayor a NOVENTA Y CINCO (95)
dias la valuacion se efectuara a valor de mercado, siendo de aplicacion las
pautas establecidas en los incisos (i), (ii), (iii) y (iv) de esta Seccidn, excepto
aguellos valores negociables que no hubieran tenido negociacion durante los
altimos NOVENTA (90) dias anteriores a la fecha de la valuacién, en cuyo
caso serade aplicacion € criterio del inciso (xv.1) de esta Seccion.

(xvi) Se encuentran comprendidos dentro del &mbito de validez del articulo 8°
inciso ¢) del Decreto N° 174/93 y sujetos a las pautas de diversificacion de
riesgos alli establecidas, los instrumentos emitidos por entidades financieras
autorizadas por e BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA,
gue integren el patrimonio de los fondos comunes de inversion abiertos.

(xvii) Las pautas de valuacion establecidas por la reglamentacién, son sin
perjuicio de la obligacion dela GERENTE de actuar en la determinacion del
valor de la cuotaparte, siguiendo criterios de prudencia, los que frente a
situaciones extraordinarias 0 no previstas pueden obligar a reducir los valores
resultantes de la aplicacion de estas pautas, de modo que, a leal saber y
entender dela GERENTE, € valor caculado reflgje razonablemente €
obtenible en caso de liquidacion”.

ARTICULO 5°- Incorporar como articulo 124 del Capitulo XXXI -
DISPOSICIONES TRANSITORIAS- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.),
el siguiente texto:



“ARTICULO 124.- Hasta el 16 dejulio de 2010, inclusive, no serd exigible
estricto cumplimiento del porcentaje maximo de activos vauados a
devengamiento estipulado por € inciso b) del articulo 29 del Capitulo X1 de
las NORMAS (N.T. 2001 y mod.)”.

ARTICULO 6°.- Incorporar como ANEXO | del Capitulo XI -FONDOS
COMUNES DE INVERSION- de las NORMAS (N.T.2001 y mod.), € texto
del ANEXO | de la presente Resolucion.

ARTICULO 7°- Renumerar los actuales apartados XI1.20 a XI.31,
correspondientes a los Anexos Il a Xlll de Capitulo XI -FONDOS
COMUNES DE INVERSION- delas NORMAS

(N.T. 2001 y mod.), como apartados X1.21 a X1.32.

ARTICULO 8°.- La presente Resolucion General tendré vigencia a partir del
diasiguiente a de su publicacion.

ARTICULO 9°.- Registrese, comuniquese, publiquese, notifiquese al BANCO
CENTRAL DELA REPUBLICA ARGENTINA y ala
CAMARAARGENTINA DE FONDOS COMUNES DE INVERSION, dése
alaDireccion Nacional del Registro Oficial, incorporese en la paginaweb del
Organismo y archivese.

MLP



ANEXO||

“X1.20. ANEXO |: TRAMITE DE AUTORIZACION DE FONDOS
COMUNES DE INVERSION. DOCUMENTACION DELA SOCIEDAD

GERENTECONFORME ARTICULO 1°.

NO

Documentacion

Adjunta
(marcar con

una X

S|

NO

Acta de Directorio, 0 en caso de tratarse de una sociedad extranjera, la
conformidad del representante legal, de donde surja la aprobacion de la
constitucion del fondo, del reglamento de gestion (y del prospecto en su
caso), de los topes maximos de gastos, comisiones, honorarios y todo cargo
gue seimputara a fondo.

Estatuto socia, con la constancia de la inscripcion en e REGISTRO
correspondiente a de su jurisdiccion.

Cuando se trate de una entidad financiera, deberd presentar constancia de
su habilitacion como tal por el BCRA. (*)

Ultimos estados contables anuales acompafiados de la documentacion
requerida en € articulo 23 incisos a) y b) del Capitulo XI. En caso de haber
transcurrido mas de SEIS (6) meses desde €l cierre de gercicio:

3.1. s se trata de una gerente ya registrada ante la CNV, debera presentar
estados contables trimestrales, acompafiados de las actas del érgano de
administracion que los apruebe, del informe de la sindicatura y del acta
respectiva, y del informe de auditor con la firma legalizada por € consgo
profesiona correspondiente.

3.2. en caso de tratarse de una gerente no registrada ante la CNV, debera
presentar estados contables especiales y acta de asamblea que los apruebe,
acompafnados de las actas de reunion del 6rgano de administracion que los
apruebe, del informe de la sindicatura y del acta respectiva y del informe
de auditor con opinién con la firma legalizada por € consgjo profesional
correspondiente.

Organigrama y Descripcion de la organizacion administrativa y contable,




de los medios técnicos y humanos adecuados a sus actividades. (*)

5 |Manual de procedimientos de control interno y de acceso y salvaguardia de
los sistemas informéticos utilizados. (*)

6 |Informe especia emitido por la comision fiscalizadora sobre la existencia
de la organizacién administrativa propia y adecuada para prestar € servicio
ofrecido. (*)

7 |Descripcion del sistema utilizado para la remision de los datos por medio
del “Sistema Informatico CNV-CAFCI”. (*)

8 | Croquis que indique fehacientemente la ubicacion en el piso de las oficinas
ocupadas y que acredite la total independencia de la sociedad gerente, de
acuerdo con lo exigido por los articulos 3° dela Ley N° 24.083 y 3° del
Decreto N°© 174/93. (*)

9 |[Copia de la escritura traslativa de dominio o —en su defecto- del contrato
correspondiente. (*)

10 [ NOmina de los miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion,
gerentes de la primeralineay apoderados. (*)

11 | Declaracién jurada de las personas mencionadas en € punto anterior de que
no estéan comprendidas en las situaciones previstas en e articulo 9° dela
Ley N° 24.083. (*)

12 | Declaracion juradaindividual, en caso de tratarse de una entidad financiera,
de cada miembro del directorio y de la comision fiscalizadora, sobre la
existencia de sanciones impuestas o sumarios iniciados por el BCRA. (*)

13 |Fichas individuales de directores, sindicos y gerentes de primera linea,
conforme lo establecido en el Anexo Il del Capitulo I11. (*)

14 | Procedimiento de control interno disefiado para asegurar €l cumplimiento
detodas las leyes y regul aciones en contra del lavado de activos.

En caso de tratarse de una entidad financiera, debera presentar copia de la
documentacion presentada a estos efectos ante el BCRA. (*)

15 Observaciones;

(*) No deben presentar esta informacion las sociedades ya autorizadas,
conforme articulo 13 del Capitulo XI, salvo que e documento presentado
ante la Comision oportunamente, tenga una fecha de emision gue supere los
DOCE (12) meses y/o no se encuentre actualizado, en cuyo caso debera
presentarse una nueva version actualizada.”







