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VISTO las presentes actusciones ramladas “RESOLUCION GENERAL

N 200 SMORIFICACION CAPTTILD X, que tamitan por Expedients WN* 865/98, ¥

CONSIDEEANDO)

{Jue en atencidn al gran ndmers de consultas planteadas por los distinios

fondos comunes de inversidn respecto de los criterios para la valuacion de los activos,

sl oo tambidn respecta de las pautes gue deben regir la publicidad promocional de

estas entidades, resulta procedents adecuar las nermas sctualmente visenles contenidas

en el Capitudo X de las NORMAS de la COMISION NACIONAL DE VALORES.

Que asimismo resulta necesario precisar a fin de olorear al regimen la

mayor transparencia el contenido del Reglamento de gestidn, la forma y alcances de lng

madificaciones que pueden introducirse. v el alcanes del deber e informar.

Que la COMISTON NACIONAL DE VALORES cuenla con facultades

para dictar las reglamentaciones necesarias paca adaptar las normas al conlexto

econimica imperants (articulo [* del Decrero 1 74/93).
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Que la presente se dicta en ejercicio de lss atribuciones conleridas por el
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articule 32 de la Ley N° 24,083 v ol articulo 17 del Decrero N* 17443,

Por e,

LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELYE:

ARTICULO 1.~ Sustitivense los articulos 15, 21, 22, 30, 35, 38 y 40 del Capitulo X de
las NORMAS de la COMISION NACIONAL DE VALORES (Texto Ordenado
Resalucion Ceneral N 290, ¥ medificade por Besolecidn General N® 318), por los
sipuisntes texfos:

ARTICULD 18 - MORIFNACTONES AL REGLAMENTO DB GESTION. La reforma
del Reglamenls estard sujeta & las mismas formalidades que éste, ¥ deberd ser mscripla
en el REGISTRO PUBLICO DE COMBRCICY, previa complimignto de la publicidad
legal. El Reglamenta podrd modificarse en todas sus partes mediante el aceesdo de 1a
Cierente v la Depositaria, sin gue sei requerido el consentimiento de los cuntapartistas, y
sin perjuicis de las ateibuciones que legalmente le corresponden a la Comision. Cuando
la reforma tenga por objeto modificar sustancialmente I politica de inversiones o los
Actives Autorizados, o sumenlar ] lope de honceados ¥ gastos o las comisiones
previstas, establecidas de contormidad 4 o dispuesio en el articolo 13 ingiso ¢ de Ta Ley
MW 24083 se aplicarin lag siguientes reglas:

1. Mo se cobrard a los curlapartistas durante un plazo de QUINCE (15) dias corridos

desde la publicacion de L reforma, Ta commisidn de rescate gue podiere corresponder,

1

Las modifcaciones  aprobadas por §a Comisidn. oo serdn aphicadas  hasta

B transcurridos QUINCE (15) dias desde su inscripeidn en el REGISTRO FUBLICOD
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DE COMERCIO v publicacidon por TRES (3) dias en el BOLETIN QOFICIAL v en
nndigrio de gran circulacion en L sede de 1o Gerente.

Toda medificacidn al Reglamento do Cestién; debera ser autorizada
o la Commisian,

A el fin los Organos

ciel
docuimentacion:

Fondo presentaran |la  sigoicnte

a) Clonstancia del cumplimiento de las normas de procedimiento previstas en fa ley, el

decreto reglamentano v el reglamento de pestidn (acta de dircetorio, consulta a los
CoOpropielanios, . ).
b

&)

Eserito gue fundamente 1a necesidad de ba reforma.
dh

Pocumentos afectados por la reforma (reglamento de gestidn, ate).

Toxto-del reglamente do gestion moditicado, inicialado por los epresentantas de Ios
areanos de los-tondos,

Acte del Srguno de admamstiracidn de ambos Grgancs del fondo, aprobandoe la

musdificacion. En caso de banco cxranjero; scrd suficients la confommidad de la
autoridad maxima en la Repablica Argentina.
f)

Modeio de la papeleria con lus modihceciones introducidas,

ARTICULO 21.- CONTENIDO BEL REGLAMENTO DE GESTION. El Reglamento
de Crestion, ademis de contener los requisites previstos en la Ley N* 24083 v s
Decreto Reglamentario, deberd con respecto o la wdministracion del Fondo ejercida por
la Seciedad Gerente establecer las: pautas de admimistracion del patrimonio del Fonda,
defiendn ajusear sy acmar a normas de prudencia v procedear con la diligencia de un

buen hombre e negocies, en el exclusivo henoficio de los intereses colectivog de loé
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cuotapamiseas, priovizando bos mismos respecte de- los intereses individuales de las
Sociedades Gerente y Depositaria,

Asimismo deberd comtener Jos limites ¥ prohibiciones cspeciales
previstos on laley ¥ au decredo reglamentario, no pudiends invertir en Fondos Comunes
de Tnversién Abicrtos ni en Fondos Comunes de Inversidn Cerrados administrados pur
la misma Gerente. Tampoco podrd participar en otros Fondos administrades pOT OTA
Gerente  cuando  pudieran resultar participsciones  reciprocas, ni podrin realizar
nversiones o Fondos Comunes de Tnversidn Cerrados cuande e] objete de inversion de
tales Fondos se integrare por sctivos reales o credilorios que no sean actvos
autorizados.

Enel cumplimiento devos objetivos de inversidn la Gerente nadra
realizar, por cuenta del Fomde, todas las operaciones de inversion, de cobertura o
fimancicras que no estén expresamente prohibidas por s normativa aplicable o gue su
oparatoria esté reglamentada por la Comisidn o que surjan de disposiciones del BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, siempre que las disposiciones sean
campalthles con las que rigen en ¢f mercade argentino y existan pantas generales de
valuacidn para las carteras de los Fondos.

Ademias deherd establecerse la compensacion por gustos ordinarios,
pucdiendo recuperar la Gerente, los pastos reales incurridos en concepty de Eastos
ardinarios de gestidn del Fondo, devenpindose diariamente v percibiéndose con cargo al
Fenda con una periodicidad mensual, himesteal o trimestral semin o determine 1o
Lierenteo.

Los Reglamentos de Gestidn deberdn incluir una descripoion de;
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Los procedunientos para lograr una ripida solucidn a toda divergencia que se
plantee entre los drganos del Fondo.
Las disposiciones aplicables en los casos de sustitueion del o los drganos del Fondo

gue se ancontraran inhabilitados para actoar,

ARTICUILO 22.- VALUACION DEL PATRIMONIO NETO DEL FONDO. Pars las

suscripciones, rescates ¥ 2 wodo oiro electo, se fomard el precio de cierre de los

micrcados de acuerdo a lax siguienies pantas;

4

o

)

MERCADD ABIERTO ELECTRONICO SA, para los timulos publicos ¥
obligaciones negociables.

BOLSA DE COMERCH) DR BUENOE AIRES, (mencado de concurrencia de
ofertas} para las acciones, los derechos de suseripoiting obligaciones negociables
cunvertibles ¥ las obligaciones negociables de Poquefias v Medianas Emprosas.
Cuando un titole vabor cotice simullénesmente en los mercados mencionados en ) ¥
by, deberd optarse por tomar el precio de une de dichos mercados. Elegido como
criterio de valuacion el precio de uno de dichos mercados, solo podrd recurrivse al
precio del otro mercado en el caso de que el precio del mercado por ¢l que se
hubiere optado no esté disponthle o o hubiese negaciacion gque permita la
formacitn de diche precio,

Cuando tratindose de ritulos de deuda, el precio de colizacidn no incluya en su
expresion —le acverdo con las normas o usos del mercado conziderudo- los intcreses
devengades, el valer correspondicnts o wles inforeses deberd ser adicionada al
precio de cotizacion, a los fines de la valuacion del patrimonio nete del fondo. Igual
critenio deberd utilizarse cuando el dia de la valuacitn no hubicse colizacion del

titulo valor de gue se trale.
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h)

Cuando uw tialo valor no cotice en alguno de los mercados mencicnados en 2k v bl
s ulilieard el precio de cieme del mercado actorrepulado o bolsa donde se hava
ncgociado ¢l mayor volumen durante [os altimos TRES {3 mescs.

Cuando se rate- de CEDEAR v estos no coticen en algunos de los mercados
autorregulados nacionales, se utilizard o precio de cierre del mercado antorregulado
donde se hava negociads ol mayor yolumen de los espectives tinlos subyacentes,
con la deduccitn del valor resultante de los costos fizcales o comerciales que sean
aphcables a los tenedores de los CEDEAR, de modo que al leal saber v enender de
la socicdad perente, ¢l valor caleulado reflcje razonablemente ¢l obtenible en caso de
liquidacitn. A fin de determinar el valor de los CEDEAR en moneds srreniing, se
tomard el Gpe de cambie electivamente aplicado por el pais donde se negocie el
activer subvacente, a la tmansferencia de fendos provenicntes de la liquidacidn de
dichos activos, de acverdo a la legislacion vigente en cada momento endichio pais,
El mismo crilerio se apheard o los recibos de depositos de fimlos enatidos fuera de
la Replblica, gue no sen considerados titulos valores nacionales & los efectos de la
delerminacion de los porcentajes de inversidn fijados en el articulo 6 de la Ley N°
24,083,

Para los titwlos valores que coticen en el exierior, s tomard ¢l precio de cieme
regiatrado méds cercano al momento de valuar la cuotaparte.

Para los certificados de depdzite a plaze fijo emitidos por entidades financieras
autorizadas por ] BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA e
tomari ol valor de origen, devengando diartamence 1a parte proporcivnal do 1a tasa

mzerna de relorno caleubable para el instrumento de que se trate,
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1} Cuande Ios ttalos valores sean Instrumentos  de Endendamiento  Pdblice (1EF)
ernitidos en virtud de le dispeesto en el Decreto N™ 340096, cuva vida remanenle sea
menor o ignal a NOVENTA Y CINCO {95) dias. la valuacién se cfcctuard romando
gl walor de colopacion v devengando diariamente Ia parte propoicional de la tasa
interna de retomo. Sohre estas mversiones ambién deberd constituirse ¢l margen de
liguidez previsto por [os pdarrafos tercero v cuarto del amicule 33 de cse Capitulo.

11 Para el caso de metales preciosos, la sociedad perente deberd, con anterioridad a la
adguisicién de metales preciosos, someter a la aprobacidn de la Comision, el
miemcads cuyo precio de clerre scotomard on cuenta para ol cdlculo del precio
aplicable.

k) Lo valuacidn de dispombilidades o lenencias de moneda goue no sea la Moneda del
Fondo, ¥ la de los activis nepocides en una momeda que ne sca la Moncda del
Fondo se efectuard de acuerdo al tipe de cambio comprador o vendedor -septn
corpesponda- del BANCO DE LA NACION ARCENTINA aplicable a flas
Iramsierencias DnancieTds.

11 Para el caso de derechox v obligaciones dervados de futuros ¥ opoiones negociados
en la Hepiblica Argenting, la valuacion se efecluard segin el precio de ciene del
miercado de mayoer valumen operado en L especie de que se mats,

1) Para el caxe de derechos v obligaciones denvados de fumiros v opeiones negociados
exclusivamente en ¢l extranjere, e fomard el precio de mercado méds cercano al
memento de valuar la cuotapdrte.

Laz pantas de valuacién ucitadas precedentemente. deberin  ser
["5‘7' cumplidas por la Sociedad Cerente sin perjuicio de la obligacidn por la misina de actuar

\ : ...I en la determenacion del valor de la cuataparte. sipwiendo criterios do prudencia, los gue
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on caso de simaciones extraondinarias o no previstas pueden obligarla 1 redocir los
valores resultantes de la aplicacidn de esas paulos, de modo gue en ¢l leal saber y
entender de la sociedad gerente 21 valor calenlade relleje raronablemente el obtenible cn
caso de ligquidacion.
ARTICULO 30.- DESIGNACION COMO AGENTES COLOCADDRES. Sin perjuicio
de l1a colocacién directa gue pueda realizarse por medio de la Depositana, o de la
Crerente, éatd Tiltma podrd celebrur 4 S0 costo convenios particulires con agenles
eolocaderes, u olros snjetos autorizados por la Comisidn. En este caso, la Gerente
deberd contar con la conformidad de la Depositaria, v sin gue elly signifligue
desplazamienta de |a responsabilidad que pudiers corresponderles 4 la Gerents ¢ a fa
Despusitaria.

Podrin actuar como agcntcs colocadones, modiands -wutorizacion  pari
ella:
a) Las bolsas do comencio.
b Los intermediarios porenecientcs a entidades automreguladas,
¢l Enodades financieras
d) Las personas no includas en los imcisos a) ol ¢ inclusive, cuando acredilen anle la

Comizidn posesr una organizacién adecuada e idoneidad en la matena,

ARTICULD 35.- CUSTODRLA BE LOS TITULOS WALOREES, Los tiiwlos walores que
nleprun ef hober del Fonde deberin permanecer en cuslodia en enlidades auloricadas -
dehidaments individoalizades: baje la Uilaridad de o sociedid  depositarie, con el
adttarrento del cardcter gue reviste coma drgane del Fonde, debiendo abrirse cuentas
distintas para los activos que integren el patrimonio del Fondo, de aguellas que la

Depositaria renga abiertas en inferds propio o de lerceros,

!
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En el vaso de custsdiz de titulos valores emitidos en el extranjero por
CIIsOTes extranjeros, las entidades donde se encucntren depositados los (lales valores
adeuiridos por el Fondo deberin reunir los mismos requisitos gue los aplicables a las
custodias de los CEDEAR,

ARTICLILG 38, PUBLICIDAD. La publicidad obligatoria que dsben efectuar los
fondos comunes de inversion - conl. articulo 27, inciso a) de la Ley N® 24.083 - deberd
ser representaliva de LIN MIL (1.000) cuotapares sin excepion,

La publicidad & efectuar por los agentes colocadores relasionada con csa
actividad, deberd contar con la sprobacién expresa de la soviedicl gerente, quicn
cumplisd com las disposiciones aplicables de la Ley N 2443 v del decrato
rerlarnenian,

Las sociedades gereites de los londes comunes de inversion debersn
practicar [a publicidad dispuesta en el articulo 27 de la Loy N° 24083 en;

a) Lin orpano informativo de una bolsa de comercio o mercado de valores, o
b1 Un diano de gran eirculacidn que cusnle con seccidn reconocidi especializada en
economii ¥ finanzas, del lugar donde agquellas rengan su sede social,

En relacidn con [a publicidad prevista en los incisos b)Y, ¢} v d) del
articulo citado, los interesados —previa conformidad de la Comision- podrin cumplic su
obligacién de publicidad, en las oportunidides correspondieniss, mediante aviso en
miedios que rednan las pantas establecidas en este anfenlo, con mencidn de 1y dircecin
¥ horario de atencidn, indicundo qué copias de los respectives instrumcntos se
encentrardn a disposicidn de los interesados en 1a sede de 14 sociedad depositaria,

se considerard cumphda la carga informativa prevista en el articulo 11 de

la Ley N 24.083 mediante una publicacion que haga constar 1a aprobacidn por parte de



::-&?Fm s Eﬁmﬂﬁﬁﬂi‘:

la: Comision, del texto original del reglamento de pgestidn o sus posteriares
modificaciones y que contenga una indicacidn expresa haciendo mencidén que copia del
correspondiente (exto s encuentra a disposicion e los imeresados cn la sede de la
sociedad deposilaria.

FUBLICTIDAD PROMOCIONAL. [a Gerente, la Depositarie ¥ los agentes colocadores
0 oobres sujetos autirizades por la Comision, cstin facultados para realizar todas las
actividades  dendientes a la promocidon v desareollo  del Fonde,  incluyendo
enuneiativamente la realizacidn por cualquier medio de publicidad de cardcter
promocional. La publicidad, con independencia del medio otilizado para realizarla, no
puede en ningln caso asegurar nio garantizar ¢l resoltado de la inversidn, debiendo
ajustarse a la normmativa splicahle y establecer la existencia de la Gerente v de la
Bepasttaria con-igual rango do-imporancia. Asimismo, toda propaganda escrita deberd
comtener vna leyvenda que especifigue los gastos y comisiones reales a cargo del Fonde,
La folleteria deberdt inlegrarse con un cjemplo de la incidenciy gue los gastos ¥
comsiones tengan en el valor de la cuotapartc.

ARTICULCH 40.- DEBER DB INFORMAR. De acuenlo con lo dispuesto en el articalo
4% de la Loy N 24 083 las siguienles personas:

a) Directores v adminisiradores,

by Sindicos y miembros del consejo de viailancia,

¢y Gerentes.

de las soviedades Gerente v Depesilaria, gue se encueniren relscionadas con la
almanistracion de la cartera del Fondo deberin someterse al régimen informative v a las
resrricciones establecilas en las NORMAS para quicnes desempefian dichas funciones

en las sociedades que se enenentean en el régimen de la oferta pablica,
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Chanda se emitan cuotapartes escriturales la Depositaria o la Cajn de
Valores autorizada que Heve el registno debera:
4y Ouorzar al cuslapartista un comprobante de su estado de cuenta en el momento de la
suseripeidn o dentro de las VEINTICUATRO (24} horas de efectuada, sin cargo,
by Un comprobante de la constancia del saldo de su cuenta y de todos los movimientos
gue sc inscriban en ella, en cualyuier momento a pedide del cuctapartizta y a su
COSLEL, ¥
o Trimestralments un resumen de sy ceenta con los movimientos del periodo. sin
CArED.

Fn los casos de a) ¥ < la remisién sc efectuara al domicilio del
cuotapartista, quien podrd optar en forma documentada por retirarlo del domicilio de la
[Deposilaria.

ARTICULD 27 - Comuaiguese, publiguese, dése a la Direceidn Nacwonal del Registro
Oficial ¥ archivese,
e
|
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i MARTA SILVIA MARTELLA
DIRECTORA
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i .
PRESIDENTE X,
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