MATRIZ DE OBSERVACIONES
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DE FONDOS DE INVERSION
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Observaciones

Justificacion

Articulo 1/ Articulo

17 - Hecho relevante

de aviso de recompra

o rescate programado
de cuotas

Recomendamos incluir la notificacion al Mecanismo Centralizado de
Negociacion mediante Hecho Relevante, con la finalidad de informar las
fechas correspondientes de la suspension de estos valores.

La referida notificacién debera ser realizada con un plazo razonable de por
lo menos cinco (5) dias habiles previos a la fecha efectiva, a fin del
mecanismo poder desactivar de forma oportuna y previo al inicio de la
recompra, lo cual permitird al mecanismo tener el rango de los valores que
estaran suspendidos, asi como, el plazo de cuando volverlos a activar.

Asimismo, la presente medida contribuye a mantener informado al mercado
sobre dicha suspension.

Articulo 3 numeral 8 de la Ley 107-13 Principio de seguridad juridica, de
previsibilidad y certeza normativa.

Articulo 2 — por el

cual se modifica el

literal a), numeral
13.3.1 del Articulo 10

En la descripcion del proceso de recompra para los fondos cerrados,
sugerimos eliminar “ante el intermediario de valores contratado por la
sociedad administradora”

Los fondos cerrados colocan sus cuotas de participacion a través de
cualquiera de los agentes colocadores definidos en el Reglamento Interno del
Fondo; sin embargo, una vez las cuotas son negociadas en el mercado
secundario, estas pueden ser adquiridas a través de intermediarios de valores.
Por ello, en el proceso de recompra, la sociedad administradora debera
indicar a los aportantes que tienen derecho a ejercer la opcion de recompra
mediante hecho relevante. En esa medida, serd responsabilidad de los
Intermediarios de Valores notificar de manera oportuna a sus clientes sobre
los HR publicados por la sociedad administradora que notifiquen la opcion
de recompra indicando el proceso definido para su ejercicio de manera clara
y oportuna.




Articulo 2 — por el
cual se modifica el
literal a), subnumeral
iii), numeral 13.3.1
del Articulo 10

Sugerimos eliminar referencias al intermediario de valores donde se ejecuta
la recompra de cuotas para fondos cerrados (...):

a. Proceso de recompra o rescate programado de cuotas que indique: (1)
el proceso de recompra que debe realizar el aportante del o de los
fondos absorbidos y del fondo absorbente, en caso de que
corresponda para el absorbente en virtud de lo que establezca el

reglamento 1ntemo—&ﬂ+%el—m$efmed+aﬂe—d%va4e¥es—eefﬁaﬁade—per—m

(2) el rescate programado de cuotas ante la somedad admmlstradora
que debe realizar el aportante de los fondos involucrados, en el caso
de fondos de inversion abiertos o mutuos.

[...]

iii. Sefialamiento de que deberan solicitar la recompra ante el
1ntermedlar10 de valores donde tlene abierta su cuenta Identificaciondel

: : a4 : as, para los
fondos de inversion cerrados, si aplica, o la identificacion de la Socnedad
administradora donde se ejecuta el rescate programado de cuotas, para
fondos de inversion abiertos;

En linea con el comentario anterior, la Sociedad Administradora no podra
identificar un intermediario de valores para ejecutar la recompra; sera
responsabilidad de los Intermediarios de Valores dar seguimiento a los HR
publicados por las Sociedades Administradoras y notificar a sus clientes
cuando haya procesos de recompra para que los aportantes interesados en
ejercer su derecho lo hagan de manera oportuna, atendiendo a los
procedimientos internos de los Intermediarios de Valores.

Articulo 2 — por el

cual se modifica el

literal a.1, numeral
13.3.1 del Articulo 10

Sugerimos aclarar quién llevara el control de los aportantes a que se refiere
este articulo “El derecho de recompra de cuotas les asiste a los aportantes
de los fondos absorbidos (...) que (i) no mostraron su aquiescencia a la
intencion de fusion aprobada en la Asamblea General Extraordinaria de
aportantes, (ii) no asistieron a la asamblea que aprueba la fusion definitiva
(...) (subrayado fuera de texto).”

Dado que los aportantes de las cuotas de los Fondos pueden adquirir las
cuotas en el mercado primario o secundario a través de los Intermediarios de
Valores autorizados, la Sociedad Administradora no tiene coémo controlar
que el derecho de recompra le aplique inicamente a quienes no mostraron su
aquiescencia en la intencion de fusidon o no asistieron a la asamblea que
aprueba la fusion. Consideramos que para que este control funcione de
manera efectiva, éste deberia estar a cargo de CEVALDOM como encargado
de llevar las anotaciones en cuenta del libro de aportantes. Adicionalmente,
una vez que la sociedad administradora publique el HR sobre la recompra,
CEVALDOM deberd informar a los Intermediarios de Valores la limitacion
del ejercicio del derecho de recompra para que solo los aportantes que no




asistieron a la asamblea o no aprobaron la fusién puedan ejercer el derecho
de recompra.

Asimismo, a fin de tener un mejor control, es importante aclarar si el derecho
de recompra respecto de los que no dieron la aquiescencia o no fueron a la
asamblea recae sobre las cuotas de participacion o sobre los aportantes
propietarios de las mismas.

Articulo 3 — por el
cual se modifica el
Articulo 17

Sugerimos la siguiente redaccion:

Articulo 17. Hecho relevante de aviso de recompra o rescate programado de
cuotas. Las sociedades administradoras de—eada—uane de los fondos
nvolaerados—en-ta—fusién—que realicen proceso de recompra o rescate de
cuotas deben publicar en medios—de—ampha—difusién al menos un (1)
periddico de circulacion nacional y notificar como hecho relevante el proceso
de recompra o rescate programado de cuotas, indicando: (...)

No resulta viable que un fondo absorbente que no tenga que hacer un proceso
de recompra, tenga que publicar un hecho relevante con relacion al proceso
de recompra que sea realizado por el fondo absorbido, pues basicamente
estaria haciendo una transaccion de la que no es directamente parte.

Es necesario especificar el medio de difusion para evitar confusiones o
interpretaciones distintas.

Articulo 3 — por el
cual se modifica el
Articulo 17, numeral
5

Sugerimos eliminar “5. Nombre del intermediario de valores™.

Sugerimos su eliminacion dado que el proceso de recompra no se realiza a
través de un solo intermediario de valores pues la Sociedad Administradora
no tiene como saber a través de qué Intermediarios los aportantes adquirieron
sus cuotas de participacion. Sin embargo, la Sociedad Administradora si debe
indicar a los aportantes en el HR que notifique sobre la recompra que pueden
ejercer el derecho a través del intermediario de valores en el que tenga su
cuenta y sera responsabilidad de estos notificar a sus clientes sobre el proceso
de recompra junto con el procedimiento interno definido.

Articulo 3 — por el
cual se modifica el
Articulo 17, numeral
6

Sugerimos eliminar “6. Efectos fiscales o financieros de ejercer el derecho
de recompra (...)"

No es responsabilidad de las Sociedades Administradoras suministrar esa
informacion dado que cada aportante puede tener una situacion financiera
diferente; la sociedad administradora solamente puede compartir los efectos
fiscales relativos al fondo.




Articulo 3 — por el
cual se modifica el
Articulo 17, Parrafo I

Aclarar el periodo en que aplicara la restricciéon de negociacidon o si serd a
discrecion de cada sociedad administradora.

En general sugerimos revisar el proceso de Recompra de las cuotas de
participacion de los Fondos cerrados, actualmente es un proceso muy manual
en el que intervienen varios actores del mercado y sus gestiones salen del
control de la Sociedad Administradora.

Comentario general




