Fid — Rl ot dn G mimosdin

RESOLUCION GEMNERAL N° 344
VALORES MOBILIARIOS REPRESENTATIVOS
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BUENOS AIRES, ¢ e diciembre de 1922

VISTO |as presentes actuacionas rotuladas  "PROYECTO DE
RESOLUCION GEMNERAL S/NVALORES MOBILIARIOS REFPRESENTATIVOS DE
DEUDA DE CORTO PLAZD" que tramitan por Expedients N°® 1033/99, y

CONSIDERAMNDO:

(ue la practica general v razonable de los mercados de capitales
reconoce la existencia de diferentas tratamientos que se dizpansan en funcisn de
la tipologia de los inversores.

Qe en virtud de ello, cuando las ofertas poblicas se encuentran
dirigidas a inverscres calificados resulla razonable la reduccion de los requisitos
de informacidn, dada la reconocida profesionalidad de guienes integran ese
agruparmianta.

Ciue en el orden nacional la diterenciacion se encuentra reconocida
expresamente en el Decrato N® 108783, gque deting sl invarsor calificado como
aquel cuya sofisticecion técnica o recursos patrimoniales ls parmite una
adecuada evaluaciin da los riesgos involucrados.

Cue de acuerdo con lo expuesto v con ajuste a las necesidades
aciuales del mercado, se considera de utilidad facilitar la creacidn y negociacidn
de valores mobiliarios representativos de deuda de corte plaZo, dirigidos a
interesados como los examinados, aprobados para ser objsto da oferta plblics,
con la consiguienta sujecion de los intervinientes en la negociacion a la Ley N?
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Clue la insercion del nueva instrumento requiere sea eiectuada en &l
Capitulo VI Oferta Pdablica Primaria da lag Normas, asi como también la
modificacion de log anticllos 22 del Capiule X Fendos Comunes de Inversicn, v
4% del Capitulo VIl Prospecto, v de los respactivos anexos.,

Que al mismo tiempo, resulta necesario proceder a subsanar un
Brror en fa numeracidn de los articulos del Capitulo Cferta Pablica Primaria, ya
gue en la Rasolucidn General N* 336 se acordd a la emision de acciones de las
PyMEZ [articulos BY a 24) la misma numeracién: gue-la Resolucidn General- W
291 habia acordade 7 los CEDEAR (articulos BF a 93),

Que la referide modificacion hace gque corresponda proceder &
reenumerar los articulos referentes a CEDEAR, como articulos 85 a8 111.

Que la presente se dicta an sjercicio de las atribusiones conferidas
por los articules 6%y 77 de la Ley N2 17.811.

Por allo,
LA COMISION NACIOMNAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULD 1°.- Reanumerar los articulos 87 & 99 del Capiiulo VI Oferta Piblica
Prirmaria de las Nermas (T.0. 1997, incorporados por la Besolucicn General ME
221), los gque en adelante llevaran los nimeros 95 a 111,

ARTICULO 2%. |ncorpdranse al Capitulo V1 Oferta Pablica Primaria de las
Mormas (MN.T. 1987), los siguiantes artizulos:

"2.6.19 EMISION DE PROGRAMAS GLOBALES DE VALORES"
"BREPRESENTATIVOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO. INVERSORES"
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"CALIFICADOS"

"ARTICULO 112.- Las sociedades por acclones, las cooperativas vy lag"

‘sucursales de las sociedades por acciongs constituidas en el extranjaro an los"

términos del articulo 118 de la Ley MNE 18550 podran solicitar a la Comisldn su”

inscripcign en un registro especial para constituir programas globales de”

‘emision de valores representativos de deuda con plazos de amaortizacicn de®

*hasta CIENTO OCHENTA (180} dias para ser ofertados publicamenta con®

"axclusividad a inversoras calificades.”

*ARTIGULG 113« Elmonta total de-las emisiones por pare-de cada unade las”

‘grmisoras inscriptas no podrd superar ty cantidad fijada por log correspondientss”

‘organos de la emisorazt

"ARTICULD 114.- Para la inscripcidn se requerird la presentscidn por el*

“interasado da:”

‘a) Copia de las resoluciones soclales que disponen la inscripeion en el registra.”
‘de la emision de valores representatives de deuda de corto plazo con'”
‘determinacion del monto maximo y de las personas autorizadas para Ia"
*emision."

"b) Texto actualizado del estatuto soclal,”

“c} Nomina de los integrantes de fos érganes de administracion v de fiscalizacién”
*y/o del representantes legal"

*d) Inseripeion del domicilic yo seds social.”

*a) Detalla de las inscripciones societarias.”

1) DOS [(2) calificacionss de riesgo olorgadas por difersntes sociedades”
“calificadoras de riesgo, gque deberdn ser actualizadas de acuerdo con lg"

; ‘requerido por el Decreto N* 656 del 23 de abril ds 1992 v las Normas. Los"
r'{’ c@} “emiscres podran oplar por obtener las DOS (2) calificaciones da rissgo -
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1.1} Respecto dal monto maximo autorizado, o

“f.2) Respacto de cada clase o serie.”

‘gl Estados contables anuales auditados de los TRES (3) dltimos ejereicios o"
‘dezde su constifucion, si su antighedad fusre mencr, tal como fusron”
‘presentados a la respectiva autoridad de control,®

"3l el ultimo de los estados contablas tuviera una antigiedad mayor a los"

"CINGE (5) meses desde la fecha de presentacion de la solicitud, la emisora”

‘debara presentar estados contables especiales conteecionadeos & una fecha®

‘cuya antigledad no-sea mayor & les TRES (3) meses desde la fecha de”

‘presentacidn de g totatidad dela-documentacion-e informacion indicadas, En"

‘case que se acradits habitualidad e la preparacion de estados contables por”

‘pericdos intermedios, se podra admitir la presantacion de los Glimos estados®

‘contables inmediates anteriores. Los estados contables especiales deberan®

“estar confeccionados de acusrde con lo establacido en las Normas.”

"ARTICULD 115.- Los valores representatives de deuda de corto plazo, an lodos”

"los casos, deberan contar con accidn slgcutiva."

"ARTICULD 116.- Cualguier modificacion de los antecedentes referidos debera®

"ser puesta inmediataments en conocimienio de la Comisién v de ls entidad”

"autorregulada donde coticen fos valores representativos de deuda de corta

‘plazo."

"ARTICULD 117 .- Los valores representativos de deuda de corto plazo sdio®

"podran ser adguiridos y transmitidos -en los mercados primarios o secundarios-*

‘por los inversores calificados que se encuantren dentro de las siguiantes”

‘categorias:”
)_ ‘a} El Estado MNacional las Provincias y las Municipslidades, sus Entidades”
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"Autdarquicas, Bancos y Entidades Financieras ficiales. Sociedades del”
"Estado. Empresas del Estado v Parsonas Juridicas de Derecho Piblico,”
‘b Las sociedades de responsabilidad limitada y sociedades por accionas.”
‘c] Las sociedades cooperativas, entidades mutuales, obras sociales,”
‘asociaciones civiles, fundacionas v asociacionas sindicales”
‘d) Los agentes de bolsa y agentss adheridos a entidades autorreguladas no'
"bursétiles.”
‘) Los Fondos Comunes de lnvarsicn."
"f}. Les perscnas fisices con domicilio real en-el pais, con un patimonic. nete’
"superiora PESOS CIEN MIL{&100.000%."
“gy En-el caso de las socledades de persenas, dicho patrimonic neto-minimo s
‘eleva a PESOS DOSCIENTOS CINCUENTA MIL ($ 250.000)."

"hi Personas juridicas constituidas en el esderior y personas fisicas con domicilia®
“real fusra del pais.”

"I} Administraderas de Fondos da Jubilaciones y Pensiones.”

"En caso de no negociarse en ninguna entidad sutorreguiada, el
‘responsable dal incumplimients de la presents norma sara el emisor,”
"ARTICULD 11B.- Los valores representativos de deuda de corto plazo se"
“emitiran en la forma de pagaras seriados, titulos de deuda de corto plazo u"
"obligaciones negoclables de corto plazo, segin los modelos chrantes en los®
“Anexos V1. VH y VIII; podrdn emitirse en forma escritural o como valares”
"nominativos no endesables o al pordador supussto en el cual deberan”
“incorporarse al depdsito colective de una caja de valores autorizada en los"
"t@rminos ds la Ley NE 20.643."

"ARTICULD 11%.- A partir de su inscripcicn en al registro especial referido en al®
“articulo 112 las emisoras quedaran automdticaments autorizadas para ofertar”
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"publicaments valores mebiliarios represantativos de deuda de corto plazo,®
*hasta el monto total v por el témmino autorizado segin los articulos 113 y 114°
"inciso a; guedando entendidc que las emisiones o reemisiones estin”
"comprendidas en la autorizacidn acordada mediante la Inscripeidn inicial.*

"Toda emisidn o reemision por el presente ragimen deberd efectuarse’
"dentro de los CINGO (5) afios contades a partir de ls inscripcion original.”
CAHTICGULD 120.- Los emisores deberdn confeccionar para su publicacion y*
"ditusian entra los inversores calificados del articulo 117 un prospecio segdn el
“formato especifico establecido en el Anexo L del Capitulo VII Prospecto, del®
‘qua acompanatan antes de su colocacicon, un  ejemplar suscripto por el
"autorizade para la firma de los valores representativos de deuda de cortorplazo.”
"en c4da una de las oporfunidades en que los mismos vayan a sef emitidos. La"
"Comision recibird dicho prospectc e inmediatamente lo adjuntard al legajo”
‘correspondients a cada emisor e incorporaré &l sitio dal Organismo en®
"INTERNET v, en su case, remitird copia del mismo a la entidad autorregulada”
"donds los valores puedan haber side admitidos a cotizacion. Con 2"
"presentacion ofactuada conforme al presente pédrrafo, la sociedad quedars"
"habilitade para efectuar la colocacidn, sin necesidad de ningdn otro tramite ni®
"autorizacicn ulterior y sin perjuicio da las eventualas responsabilidades en casg"
"de detectarse irreguiaridades.”

‘D existir difarencias entre los montos de emizién informados en el
"prospecto y los efectivamente colocados, dichas diferencias serdn informadas &"
“ta Comisicn inmediatamente de finalizada la colocacion v se procederd con®
“dicha infgrmacion en identica forma que con el prospecto.”

"ARTICULO 121.- Las entidades autorreguladas en cuyo dmbito =e habran de"
‘colocar y negociar los valores representativos de deuda de corto plazo deberan®
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“dictar |las reglamentaciones necesarlas para un adecuado control de legslidad”

*de la otarta publica primaria o secundaria.”

"ARTICULO 122 - Las emisoras que con exclusividad efectien oferta pudblica da”

“valores representatives de deuda de corto plaze de acuerde con el prasente”

“regimen aspacial:"

") Estaran eximidas de cumplir con los requerimientos ordinarios de informacidn®
"previstos en las Normas; excepto la presentacion de los estados contables”
"anuales auditados dentro de los plazos previstos, la comunicacidn oportuna”
‘de los -hechos relevantes. y  las  sclualizaciones oporunas . de- las”
“calificaciones de rigsgo.”

') Sl perjuicio de lo sefalade; ta- Comision podrd en todo momento requerir 12"
*informacidn que considere adecusda o necesaria.”

"ARTICULO 123.- Todos aguellos que intervengan en la ofenta pdblica de"

‘valores mobiliarios representativos de deuda de corte plaze quadan sujstes a"

*las disposicicnes de fa Ley N 17.811.7

ARTICULO 3°.- Incorporar al Capitulo VI Oferta Publica Primaria, los Anexos qus,

como Anaxos VI, VI y VIl forman parte de la presente resolucion,

ARTICULD 42 Sustitiyese el articulo 22 dal Capitulo ¥ Fondes Comunes de

Inversidn de las Normas [T.0. 1997 y sus modificatorias) por 2l siguignte lexto:

"3.1.1.10  VALUACION DEL PATRIMONIO NETO DEL FONDO"

"ARTICULO 32 - Para las suscripcionas, rescates v & todo otro efecto, se tomard”

‘el precio de cierre de los mercades de acuerdo a las siguientes pautas:”

"a} MERCADO ABIERTO ELECTROMICO S.A para los titulos publicos 3"
‘obligaciones negociables.”

‘b) BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES (mercado de concurrencia dae®

‘oferlas) para las acclones, los derechos de&  suscripecidn, obligacionas®

7
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‘negociables convertibles ¥ las obligaciones negociables de peguefias v
‘medianas emprasas.”
"Cuando un wvalor moblliario cotice simultdneamente en log  mercados”
‘mencionados en &) y b}, deberd cplarse por tomar el precio de uno de dichos"
‘mercados, Elegido como criterio da valuacién el precio de uno de dichos"
‘mercados, s¢lo podra recurrirse al precio del otro mercado en sl caso que &l
‘precia del mercado por el que =8 hubiere optado no esté disponible o no®
‘hubiese negociacion que permita-laformacidn de dicho precio.”

o} Cuando traténdose de valores representativos de deuda, el precio de!
‘cotizacion no incluya en su expresion; de-acuerdo con las normas o usos del”
‘mercado consideradeo; los intereses devengedos; el valor correspondisnta 3"
“tales intereses debera ser adicicnade al precio de cotizacion, a los fines da”
"la valuagion del patrimonio neto del fondo. lgual criterio debers utilizarse"
"cuando el dia de la valugcidn no hubiese cotizacién del valor mobiliarlo de®
‘que e trate”

") Cuando un valer mobilisio no cotice en algune de les mercados®
‘mencionados en aj y b} se utilizard el precio de cierra del mercado”
‘autorragulade donde se haya negociade el mayor volumen duranta los”
*gitimos TRES (3] mases.”

‘e) Cuando s& trate de CEDEAR y estos no coticen en slguno de los mercados"
"autorregulados nacionales se utilizard el precio de cierre del mercado”
"autorregulado donde se haya negosiada & mayor volumen de los”
‘respectivos valores subvacentes, con la deduccidn del valor resultante de®
"los costos fiscales o comerciales que sean aplicables a los tenadoras de los"
"CEDEAR, d2 modo que al leal saber v entender de la sociedad getente, ol

}_@ "valor calculado refleje razonablemente el obtenible en caso de liguidacion. A"
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fin de determinar el valor de los CEDEAR en los fondos nominados en”
‘dolares estadounidenses cuando se trate de activos subvacentes nominados”
an monedas distintas a2 la del ddlar estadounidense se efectuard |a"
“conversion a asta ultima moneda tomandao el tipo de cambio efectivamenta”
‘aplicadoe por el pais donde se negocie =l activo subyacents, a 3"
“transferencia de fondos provenientes de la liguidacidn de dichos actives, de”
‘acuerdo a la legislacion vigente en cada momento en dicho pais. Cuando el*
“fonde sea nominado en pesos y los actives subyacenies nominades en otras®
‘monadas la convarsidn.a délares estadounidenses se efectuard conforma. el
"procedimiento anterior y serd reexprasedo en moneda argentina utilizando al”
“tipo de cambio comprador det BANGO DE LA NACION ARGENTINA

“f) El criterio del primer parrafo del inciso &) se aplicard a los recibos de"
'depositos de valores emitides fuera de B Republica, que no son”
‘considerados  valores  mobiliarics nacionales a  los efectos de  Ig"
"detarminacion de los porcentajes de inversion filades en el anticule & de |a®
"Ley N®24.083."

") Para los valores mobiliarios que coticen en el exterior, se tomard el precio de®
"ciarra registrado mds cercanc al moments de valuar la cuotaparte.”

“hy Para los certificados de depdsitc a plazo fijp emitidos por entidades®
financieras autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA®
"ARGEMTINA se tomard el valor de origan, devengando diariaments |a parte®
‘proparcional de la tasa interna de retorno calculable para el instrumanto de”
*que sa trata.”

"Iy Para la valuacicn de inversionss a plazo con retribucion variable smitidos en”
wirtud de la Comunicacion "A" 2482 inciso d) del BANCO CENTRAL DE LA"

}Jﬂ,é__ "REFUBLICA ARGEMTIMA el criterio de valuacién aplicable serd el gua"

(fﬁ
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‘rasulte de la suma del valor del certificado de deposite a plazo fijo méds 1a"
"opcion valuada por el método de "Black & Scholes". Para la detarminacidn®
"del mismo se deberd considerar gue &l afo tiene DOSCIENTAS"
"GINCUENTA Y DOS (252) ruedes: que para la obtencidn de la volatilidad®
"histdrica se toma una muestra de CUARENTA (40) dias da los precics de’*
‘clerra del active subyacente v que |a tasa da interds a utilizar serg la Liber
‘corraspondiente al pariede inmediatamente siguiente al plazo remanents de®
“la opeion.”

"Il Cuandeo los valores mobiliaries sean Instrumentos de Endeudamiento Piblico”
"[IEP) emitidos en virtud de |o dispuesto an el Decreto N® 340/98, cuya vida"
‘remanente sea menor ¢ igual-a NOVENTA ¥ CINGCO (95) dias; la valuacidn®
‘se efectuard tomando el valor de colocacion y devengando diariaments 8"
‘parte proporcional de la tasa interna de retomo. Scbre estas inversiones”
"también debsra constituirse el margen de liquidez previsto por los pérrafos”
"tercera y cuarto del articula 33 de este Capitule.”

‘k) Para el caso de metales precicsos, la sociedad gerente deberd, con®
"antarioridad a la adquisicidn de metales pracioses, someter a la aprobacion’
"de la Comision, el mercado cuyo precio de cierre se tomard en cuenta para”
“al calculo dal precio aplicable.”

i La valuacion de disponibilidades o tenencias de moneds gquea no s=a la"
‘moneda del fondo, v la de los activos negociados en una moneda que no”
‘=28 la moneda del fondo, se efectuarda de acuerde al tipo de cambio®

‘comprador o vendedor, segin corresponda, del BANCO DE LA NACION"
"ARGENTINA aplicable a las transferencias financieras.”

"m) Para el caso de derechos y obligaciones derivados de futuros y opoiones”

= ‘negociados en la Pepiblica Argenting, la valuacion se efactuard segin el

b
&
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‘precio de cierre del mercedo de mayor volumen operado en la especie de"
‘gue se trate”

‘n) Para el caso de derechos y obligaciones derivados de futuros ¥y cpcionas”
‘negociados exclusivamente en el extranjers, se tomars al precio de mercado®
‘mas carcano al momento de valuar la cuctaparte.”

"fi} Tratandose de valoras representatives de deuda de corto plaro emitidos de”
‘acuerdo con el régimen especial instituido en el Capitulo VI “Oferta Pablics"
"Primeria." .

"n.1) Guando el plazo de duracidn sea menor o igual a NOVENTA Y CINGD (95)"
‘dias la valuscion se efectuard tomando el valor de colocacion v devengands®
“diariamanta la parte proporcional de fa-tasa interna de retormo. Schre estas®
“inversiones también deberd constituirse el margen de liguidez previsto por®
“los parrafos tercere y cuarto del ariculo 33 de este Capitulo.”

"fi.2) Cuando el plazo de durscidn sea mayer a NOVENMTA ¥ CINCO (95) dias la"
valuacion se efectuard a valor de mercado, siendo de aplicacién las pautas
“establecidas en los incisos a), b), ¢) y d) de este articuls, excepte agusllos”
“walores que no hubieran tenido negeciacidn durante los GHimos TRES (3"
‘mases anleriores 4 la fecha de la valuacian, en cuyo caso serd de aplicacion”
“el criteric del inciso fi 1) da aste articuls.”

‘o) Se encuentran comprendidos dentre del dmbito de validez del articulo g5
“inciso ¢) del Decreto N® 174/93 v sujetos a las pautas de diversificacién da®
“rlasgos alli establecidas, los instrumentos emitidos por entidadas financieras
“autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, gua"
"integren al patrimonio de los fondos comunes de nversicn abiernos.”

"Las pautas de wvaluacion citadas precedentements, daberdin  cer”
‘L p‘% ‘cumplidas por la sociedad gerente sin perjuicio de su obligacisn de actuar en la®

- 4
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‘getarminacion del valor de la cuoctaparte, siguiendo oritetios de prudencia, los"
"que en caso de siluaciones extraordinarias o no previstas pueden obligarla a"
‘reducir los valores resultantes de la aplicacion de esas pautas, de modn que al"
‘leal saber y entender da |a sociedad gerente. el valer caloulade de la cuntapans”
‘refleje razonablements el obtenible an caso de liquidacidn.”

ARTICULO 5%- SBustitiyese el articule 4% del Capitule VIl Prospecto de las
Marmas (T.0. 18597 y sus modificatorias), por el siguiente texto:

"ARTICULO 4% - En caso de tratarse de emisicnes de valores mobiliarios que-no
‘sean acciones, la informacion exigida para-el prospecto debera adecuarss a la”
‘natureleza del valor mobiliario en cuastidn.”

"Cuando se trate da emiscras de valores repressntativos de dauda e
‘corto plaze de acuerdo con el régiman especial establecido en |os ericulos 112°
‘a 123 del Capitule VI Oferte Publica Primaria de las MNormas, &l prospecto”
“debera adecuarse al medelo que se indica en el Anaxo 1 del presente.”
ARTICULO &%.- Incorporar al Capitula VIl Prospscto de las Nomas, &l Anexo que,
como Anexa |l forma parte integrante de la presentes Resclucion.

ARTICULO 7°- Comuniquess, publiguese, déss a la Direccidn MNacional de
Registro Oficial y archivese.
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