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COMISION NACIONAL DE VALORES

Resoluciéon General 776/2018
RESGC-2018-776-APN-DIR#CNV - Normas (N.T. 2013 y mod.). Modificacion.
Ciudad de Buenos Aires, 21/12/2018

VISTO el Expediente N° 2465/2018 caratulado “PROYECTO DE RG S/ F.C.l. “MONEY MARKET’ -
CONSTITUCION DE MARGEN DE LIQUIDEZ - ACTIVOS VALUADOS A DEVENGAMIENTO?”, lo dictaminado por
la Gerencia de Fondos Comunes de Inversién, la Subgerencia de Normativa, y la Gerencia de Asuntos Legales, y

CONSIDERANDO:

Que la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, en su Titulo IV, introdujo modificaciones a la Ley N° 24.083,
actualizando el régimen legal aplicable a los Fondos Comunes de Inversion, en el entendimiento de que estos
constituyen un vehiculo de captacion de ahorro e inversion fundamental para el desarrollo de las economias,
permitiendo robustecer la demanda de valores negociables en los mercados de capitales, aumentando asi su
profundidad y liquidez.

Que conforme lo dispuesto por el articulo 32 de la Ley N° 24.083 y modificatorias (texto conforme articulo 134 de la
Ley N° 27.440), “La Comisién Nacional de Valores tiene a su cargo la fiscalizacion, supervision y registro de la
sociedad gerente y de la Sociedad depositaria de los fondos comunes de inversion. Asimismo, dicho organismo
tendra facultad para supervisar a las demas personas que se vinculen con los fondos comunes de inversion asi
como a todas las operaciones, transacciones y relaciones de cualquier naturaleza referidas a los mismos conforme
a las prescripciones de esta ley, la ley 26.831 y sus modificaciones y las normas que en su consecuencia
establezca la Comisién Nacional de Valores. Dicho organismo tendra facultades para dictar la reglamentacién que
fuere necesaria para complementar las disposiciones de esta ley asi como la normativa aplicable a estas
actividades, y a resolver casos no previstos en la presente”.

Que en esta oportunidad, se considera necesario efectuar una revision del marco regulatorio vigente para la
constitucion y el funcionamiento de los Fondos Comunes de Inversion, denominados “Fondos Comunes de
Mercado de Dinero” o “Fondos Monetarios” conocidos internacionalmente como “Money Market Fund”, en lo que
respecta a la constitucion del margen de liquidez y a la definicién de los activos valuados a devengamiento.

Que, adicionalmente a lo ya previsto en el articulo el articulo 4° de la Seccion Il del Capitulo Il del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), particularmente a lo normado por el inciso b.1), y a los fines de permitir una
administracién mas eficiente de la cartera de los Fondos Comunes de Inversién por parte de las Sociedades
Gerentes, se incorpora a los saldos de disponibilidad inmediata depositados en cuentas a la vista en entidades
financieras autorizadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA como activos susceptibles de
ser considerados para la constitucion del margen de liquidez obligatorio para los Fondos Money Market.
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Que dentro de ese marco, en pos de reconocer la disponibilidad inmediata al cierre de las transacciones del dia, se
contempla para la constitucién del margen de liquidez a las operaciones a plazo cuyo vencimiento o inicio del
periodo de pre cancelacion operen a partir del dia habil inmediato siguiente, siempre que éstas se encuentren en
condiciones de ser canceladas en dicha fecha.

Que por otra parte, en lo que refiere a la naturaleza y al tratamiento dispensado dentro de la cartera de inversiones
de un fondo comun de inversion de las cuentas corrientes remuneradas, resulta pertinente considerar al interés
devengado de las cuentas corrientes remuneradas como activos valuados a devengamiento y simultaneamente al
capital depositado como liquidez inmediata, pudiéndose computar el mismo para la constitucion del margen de
liquidez que resulta exigible para esta clase de Fondos.

Que la presente se dicta en ejercicio de las facultades conferidas por los articulos 19, inciso h) de la Ley N° 26.831
y 32 de la Ley N° 24.083.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Sustituir los incisos b.1), b.4) y b.5) del articulo 4° de la Seccién Il del Capitulo Il del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“ARTICULO 4°.- (...) b.1) Sus carteras podran estar compuestas por un porcentaje maximo del TREINTA POR
CIENTO (30%) por activos valuados a devengamiento y deberan conservar en todo momento, en calidad de
margen de liquidez, un monto equivalente a no menos del OCHENTA POR CIENTO (80%) del porcentaje total que
el fondo conserve en cartera, en activos valuados a devengamiento, en cuentas abiertas en el BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA ARGENTINA, y/o en cuentas a la vista en entidades financieras autorizadas por dicha entidad,
bajo 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.

(...) b.4) Podran ser consideradas dentro del margen de liquidez las operaciones a plazo cuyo vencimiento o inicio
del periodo de pre cancelacién operen a partir del dia habil inmediato siguiente, por hasta un DIEZ POR CIENTO
(10%) del patrimonio neto del fondo, siempre que se encuentren en condiciones de ser canceladas en dicha fecha 'y
gue la disponibilidad de los fondos sea inmediata.

b.5) Los plazos fijos pre cancelables, cuando no se encuentren en periodo de pre cancelacion, y los intereses
devengados provenientes de cuentas a la vista computaran para el limite del TREINTA POR CIENTO (30%) como
activos valuados a devengamiento. Cuando los plazos fijos pre cancelables estén en periodo de pre cancelacion y
los intereses devengados provenientes de cuentas a la vista sean capitalizados, seran computados como activos
valuados a precio de realizacion y/o de mercado, y por ende no sujetos a la constitucion de margen de liquidez”.
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ARTICULO 2°.- Sustituir los incisos b.1), b.4) y b.5) del apartado 6.9 del Capitulo 2 del articulo 19 de la Seccion IV
del Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“TEXTO CLAUSULAS GENERALES DEL REGLAMENTO DE GESTION TIPO.
ARTICULO 19.- (...)
6.9. CONSTITUCION DE MARGENES DE LIQUIDEZ Y DISPONIBILIDADES.

(...) b.1) Sus carteras podran estar compuestas por un porcentaje maximo del TREINTA POR CIENTO (30%) por
activos valuados a devengamiento y deberan conservar en todo momento, en calidad de margen de liquidez, un
monto equivalente a no menos del OCHENTA POR CIENTO (80%) del porcentaje total que el fondo conserve en
cartera, en activos valuados a devengamiento, en cuentas abiertas en el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA
ARGENTINA, y/o en cuentas a la vista en entidades financieras autorizadas por dicha entidad, bajo la titularidad de
la sociedad depositaria con indicacién 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.

(...) b.4) Podran ser consideradas dentro del margen de liquidez las operaciones a plazo cuyo vencimiento o inicio
del periodo de precancelacion operen a partir del dia habil inmediato siguiente, por hasta un DIEZ POR CIENTO
(10%) del patrimonio neto del fondo, siempre que se encuentren en condiciones de ser canceladas en dicha fecha 'y
gue la disponibilidad de los fondos sea inmediata.

b.5) Los plazos fijos pre cancelables, cuando no se encuentren en periodo de pre cancelacion, y los intereses
devengados provenientes de cuentas a la vista computaran para el limite del TREINTA POR CIENTO (30%) como
activos valuados a devengamiento. Cuando los plazos fijos pre cancelables estén en periodo de pre cancelacién y
los intereses devengados provenientes de cuentas a la vista sean capitalizados, seran computados como activos
valuados a precio de realizacion y/o de mercado, y por ende no sujetos a la constitucién de margen de liquidez”.

ARTICULO 3°.- La presente Resolucién General entrara en vigencia a partir del dia siguiente al de su publicacién
en el Boletin Oficial de la Republica Argentina.

ARTICULO 4°.- Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en el sitio web del Organismo www.cnv.gov.ar, agréguese al Texto de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.)
y archivese. Rocio Balestra - Patricia Noemi Boedo - Martin Jose Gavito

e. 27/12/2018 N° 98784/18 v. 27/12/2018

Fecha de publicacion 27/12/2018
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