CUARTA RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORESDE FECHA
OCHO (08) DE AGOSTO DE DOS MIL CATORCE (2014)

R-CNV-2014-17-MV

REFERENCIA: Norma que establece los criterios sobre la valoidrade las inversiones
en instrumentos financieros adquiridas por losipatnios autbnomos.

VISTA

VISTA

VISTO

VISTA

VISTA

VISTA

VISTAS

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

La Ley de Mercado de Valores No0.19-00, de fectiaoo
(08) de mayo de dos mil (2000).

La Ley para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y
Fideicomiso No. 189-11, de fecha dieciséis (16jutle de
dos mil once (2011).

El Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de
Valores, aprobado mediante Decreto del Poder Hyecut
No. 664-12 de fecha siete (07) de diciembre del rdos
doce (2012).

La Norma que regula las Sociedades Fiduciariassy lo
Fideicomisos de Oferta Publica de Valores, emitida
mediante la Primera Resolucién del Consejo Nacideal
Valores del cuatro (04) de octubre de dos mil t(@E4.3)
(CNV-2013-26-MV).

La Norma para las Compafias Titularizadoras y los
Patrimonios Separados de Titularizacion, emitiddierge

la Segunda Resolucion del Consejo Nacional de ¥alde
fecha cuatro (04) de octubre de dos mil trece (ROARIV-
2013-27-MV).

La Norma que regula las Sociedades Administradptas
Fondos de Inversion, emitida mediante la Segunda
Resolucién del Consejo Nacional de Valores de fecita
(11) de octubre del dos mil trece (2013) (CNV-2@B3-
MV).

Las Normas Internacionales de Informacion Finsuaci
(NIIF) y su sigla en inglés IFRS.

Que la Superintendencia de Valores en su condidi
organo regulador del Mercado de Valores, es elrgada
de promover, regular y fiscalizar dicho mercado lan
Republica Dominicana.

Que es deber de la Superintendencia de Valom&er al
mercado las pautas que le permitan cumplir con las
disposiciones de la Ley de Mercado de Valores, su
Reglamento de Aplicacion, asi como de las normsiiuse
emite en el ejercicio de sus funciones.

Que la Superintendencia de Valores, mediante el
Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de
Valores, adopté las Normas Internacionales de
Contabilidad-NIC, conocidas como las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIFBuysigla

en inglés IFRS, como marco regulatorio contable par
elaboracion y presentacion de la informacion finenac
generada por los participantes del Mercado de ¥slde

la Republica Dominicana.
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CONSIDERANDO . Que existe la necesidad de que la Superintendeateia
Valores se pronuncie sobre la valoracion de los
instrumentos financieros a los fines de crear uterw
unificado de valoracion.

CONSIDERANDO . Que los documentos relativos a los patrimoniosremtms
en los que corresponda desarrollar el método dwaabn
de los instrumentos financieros deberan establgoer
dicha valoracién se realizara conforme a lo estadibeen
la presente Norma hasta tanto la Superintendeneia d
Valores emita la Norma de Valoracion de Inversiones
Unificada.

CONSIDERANDO . Que la Superintendencia de Valores en cumplimieoto
la Ley General de Libre Acceso a la Informacién |RRaby
su Reglamento, coloco en consulta publica el borredd la
Norma que establece los criterios sobre la valoidrade
las inversiones en instrumentos financieros addpsripor
los patrimonios autbnomos, desde el cuatro (04)me de
dos mil catorce (2014) hasta el veintinueve (29ude de
dos mil catorce (2014) a los fines de recabar laidp de
los sectores interesados.

CONSIDERANDO :  Que la Superintendencia de Valores ponder0 y anéliz
observaciones presentadas por los interesadodua tkel
ordenamiento juridico vigente y de las disposicsone
legales bajo las cuales se ampara la Norma qublesta
los criterios sobre la valorizacion de las invems® en
instrumentos financieros adquiridas por los patnio®
autbnomos y, con base a sus recomendaciones, se
modificaron aquellos aspectos que se consideraron
atendibles.

El Consejo Nacional de Valores, en el uso de lasltades que le concede la Ley de
Mercado de Valores No. 19-00 y acorde al contemdolos articulos 179 y 181 del
Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado denéa aprobado mediante el Decreto
del Poder Ejecutivo No. 664-12, resuelve:

1. Aprobar y poner en vigencia la Norma siguiente:

“Norma que establece los criterios sobre la valagn de las inversiones en
instrumentos financieros adquiridas por los patrimms autbnomos.”

TITULO |
ASPECTOS GENERALES

Articulo 1. Objeta La presente Norma tiene por objeto establecer fisrios sobre
valorizacion de las inversiones en instrumentoanfoieros de los patrimonios autdbnomos,
patrimonios fideicomitidos o separados administsador las sociedades administradoras
de fondos de inversion, por las sociedades fidiasiar por las sociedades titularizadoras,
segun corresponda (en lo adelante, “sociedadesipantes”).

Articulo 2. Ambito de aplicacién Quedan sometidas a las formalidades previstas en la
presente Norma:

1. Las sociedades fiduciarias y los fideicomisos dgtafpublica que administre.

2. Las sociedades titularizadoras y los patrimonipaisglos que administre.
3. Las sociedades administradoras y los fondos desidreque administre.

SC-07-03-03 Edicion 1 Pagina 2 de 11



TiTULO Il
CRITERIOS SOBRE LA VALORIZACION DE LAS INVERSIONES EN
INSTRUMENTOS FINANCIEROS ADQUIRIDAS POR LOS PATRIMO NIOS
AUTONOMOS

CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 3. La valorizacion de las inversioned.a valorizaciéon de los instrumentos
financieros en los que invierten los patrimoniaieitomitidos, patrimonios autbnomos o
separados definidos por el Reglamento de Aplicadéra Ley de Mercado de Valores
aprobado mediante el Decreto del Poder Ejecutivo ®63-12 de fecha siete (07) de
diciembre de dos mil doce (2012) (en lo adelarf@sglamento”) a una fecha determinada
se realizara de acuerdo a las disposiciones esidddeen la presente Norma.

Articulo 4. Definiciones. Para los fines de esta Norma, se establecen lasersigs
definiciones:

1.

Costo amortizado: Es la medida inicial de un activo financiero meflussreembolsos
del principal, mas o menos la amortizacion acunaulealculada con el método de la
tasa de interés efectiva de cualquier diferencteeesl importe inicial y el valor de
reembolso en el vencimiento, y menos cualquier idisondn por deterioro del valor o
incobrabilidad (por ejemplo en el caso de un defaad parte del deudor).

Instrumentos derivados: Son instrumentos financieros u otro contrato quapta las
tres (03) condiciones siguientes:

i. Su valor cambia en respuesta a los cambios en as@ de interés
especificada, en el precio de un instrumento firocen el de una materia
prima cotizada, en una tasa de cambio, en un inidigerecios o de tasas de
interés, en una calificacién o indice de caractediticio o en funcion de
otra variable, que en caso de no ser financierseacespecifica para una de
las partes del contrato (a veces se denomina "sabigl' a esta variable);

ii.  No requiere una inversion inicial neta, o so6lo géla realizar una inversion
inicial neta inferior a la que se requeriria para®tipos de contratos, en los
gue se podria esperar una respuesta similar amigiazmen las condiciones
de mercado; vy,

iii.  Se liquida en una fecha futura.

Instrumentos representativos de derecho patrimonialSon aquellos valores que le
otorgan a sus tenedores derechos de participagiye sl patrimonio de una sociedad u
otros vehiculos de inversion, tales como los valaepresentativos de capital, las
cuotas de participacion emitidas por los fondosdersion, entre otros.

Inversion (en lo adelante, “inversion” o “portafolio de inversion”): Es el conjunto
de valores de oferta publica, bienes econémicosnyad instrumentos financieros que
determine la Ley de Mercado de Valores No. 19-00 I@ adelante “Ley”), su
Reglamento, las normas de caracter general vigaptesbles, entre otros documentos
aprobados por esta Superintendencia de Valoresyirahtip por el patrimonio
autbnomo administrado.

Mecanismos centralizados de negociaciorSon las bolsas de valores y sociedades
anonimas extrabursatiles inscritas en el Regisgttddrcado de Valores y Productos.

Patrimonio autonomo: Es el patrimonio de propdsito exclusivo, indepentd y
separado, tanto juridico como contablemente deinpahio de la persona juridica que
lo administra y de cualquier otro patrimonio quedsjo su administracion, asi como
del patrimonio de quien lo constituye y de cualguia persona que pudiera tener
interés en la operacion para la cual fue creadotrdasferencia de los bienes al
patrimonio es de caracter irrevocable y los misswsinembargables. Adicionalmente
a lo establecido, cada patrimonio autbnomo constiauna denominacion y
caracteristicas propias ademas de cualidades wards seguin su aplicacion en el
ambito de fondos de inversion, titularizacion eefw@misos de oferta publica.
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7. Sociedades participantes:Son aquellas sociedades administradoras de fondos d
inversion, sociedades fiduciarias, o sociedadadatitadoras, autorizadas por la
Superintendencia de Valores e inscritas en el Regdel Mercado de Valores y
Productos.

8. Tasa de interés efectivaEs la tasa de descuento que iguala exactamentlijos de
efectivo por cobrar estimados a lo largo de la @slperada del instrumento financiero
con el importe neto en libros del activo (en loladie,“tasa de rendimiento”).

9. Valor razonable: Es el precio que se recibiria por vender un aativque se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccion ordermadre participantes del mercado en
la fecha de la medicidn.

10.Valores representativos de deudaSon valores originarios del pasivo y representan
una obligacion por pagar del emisor, tales como Horos, papeles comerciales,
certificados, cédulas hipotecarias y otros.

CAPITULO Il
RECONOCIMIENTO INICIAL

Articulo 5. Reconocimiento inicial El patrimonio autbnomo reconocera una inversion o
activo financiero dentro de su estado de situafii@nciera cuando se hayan transferido al
patrimonio todos los riesgos y beneficios (dereehaecibir los flujos de efectivos)
relacionados con dicho activo financiero.

Articulo 6. Clasificacion de inversionesLos patrimonios autbnomos clasificaran sus
inversiones en instrumentos financieros, acordeoaestablecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)sys siglas en inglés IFRS, en
instrumentos de deud&dlores representativos de deuda, Instrumentosvdéas, entre
otrog y de capitalizacionliistrumentos representativos de derecho patrimpn@ichos
instrumentos financieros seran reconocidos ini@ali® en el estado de situacion financiera
de los patrimonios autbnomos a su costo de adginsi¢valor razonable de la
contraprestacion pagada) el cual es equivalenpeeaio pagado por adquirir el activo, o
recibido por asumir el pasivo (un precio de entyada

Parrafo |. Con posterioridad al reconocimiento inicial, Instrumentos financieros seran
medidos a valor razonable o costo amortizado cect@en resultado segun corresponda.

Parrafo Il. La valorizacion posterior de los instrumentosaficieros medidos a costo
amortizado se realizara en base al método de snédeétivo.

Parrafo Ill. El método de interés efectivo es un método parulzal el costo amortizado

de un activo financiero. Al calcular la tasa desi@s efectiva, la sociedad participante
estimara los flujos de efectivo considerando todos términos contractuales del
instrumento financiero, sin considerar las pérdigas crédito futuras producto de un
default o incumplimiento de pago.

Parrafo IV. La valorizacion posterior de los instrumentosaficieros medidos a valor
razonable debera ser realizada utilizando las dasnile valoracion establecidas por las
Normas Internacionales de Informacion FinancierdHN Las sociedades participantes
utilizaran las técnicas de valoracion que seanpigadas a las circunstancias y sobre las
cuales existan datos suficientes disponibles padirnel valor razonable, maximizando el
uso de datos de entrada observables relevantesimizando el uso de datos de entrada no
observables.

CAPITULO Il
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALORIZAR

Articulo 7. Instrumentos financieros a valorizar en base a imfieaciones suministradas

por sociedades proveedoras de precless sociedades participantes deberan valorizar los
siguientes instrumentos u operaciones financiemasbase a los precios o0 tasas
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proporcionadas por una sociedad proveedora deopradtbidamente autorizada e inscrita
en el Registro del Mercado de Valores y Productosia que se haya suscrito el respectivo
contrato de servicios de proveeduria de preciogjaienes designe la Superintendencia de
Valores para tales fines:

1) Valores representativos de deudaobjeto de ofertas publicas inscritas en el
Registro del Mercado de Valores y Productos.

2) Contratos de Derivados,admitidos a negociacién en el mercado bursétilade |
Republica Dominicana autorizados por la Superirgani de Valores.

Articulo 8. Instrumentos financieros a valorizar en base a @ios diferentes.Las
sociedades participantes valorizaran los instruaserfiinancieros en base a criterios
diferentes segun sea uno de los casos siguientes:

1) Los instrumentos financieros diferentes a los nmrazos el articulo precedente;

2) De no existir una Proveedora de Precios inscriteleRegistro del Mercado de
Valores y Productos;

3) Que dicha Proveedora no incluya la metodologia pretio correspondiente para
un instrumento financiero en particular;

4) Que la sociedad participante sea de opinion queekadtados de la Proveedora de
Precios no reflejan prudentemente la realidad damicato (debiendo de solicitar
autorizaciéon para la utilizacion de criterios difietes de valorizacién ante la
Superintendencia de Valores por comunicacion esdabidamente fundamentada
mediante andlisis técnico).

Dichos instrumentos financieros se valorizaran sesgan:

a) Los instrumentos representativos de derecho patrahmscritos en el Registro del
Mercado de Valores y Productos negociados en unammsmuo centralizado de
negociacion, se valorizaran a la cotizacion dereidel dia o, en su defecto, a la dltima
cotizacion de cierre vigente en el mercado segunpwgiqgue en el mecanismo
centralizado donde se negocien los valores.

Péarrafo |. De cotizarse el instrumento en mas de un mecaniserdralizado de
negociacion local, se utilizara el mismo critetmmnando la cotizacion del mercado donde
los montos han sido negociados, el nimero de dpeex realizadas por dia y los dias
negociados, sean mas elevados. El 6rgano resperdmld determinacion del mercado de
referencia es el Comité de Inversiones o0 en sucttefel érgano encargado de tomar
decisiones, cuyos acuerdos deben constar en [zectess actas.

La férmula de valorizacion sera la siguiente:
Vi =P Q¢

Donde:

V. : Valorizacion de la inversion total del patrimonautonomo en el instrumento
representativo de derecho patrimonial en el dia t.

P.: Cotizacion de cierre, segun sea el caso, al@iatima cotizacion obtenida.

Q.: Cantidad de instrumentos representativos de kengatrimonialal dia t.

Parrafo Il. En los casos en que no se registre nueva cotizaamdmn mecanismo
centralizado de negociacion de las inversionesisinuimentos representativos de derecho
patrimonial después de la fecha de corte de aldaras siguientes situaciones: cambio de
valor nominal, entrega de beneficios en efectiuggidn, entrega de certificados de
suscripciéon preferente u otras que sefale la Sitpadencia de Valores, debe procederse
al ajuste de la ultima cotizacion considerada paraalorizacion.

A tal fin, se utilizaran los siguientes criterios:
I Cambio de valor nominal:
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VNN

PC; =P * VNA
Donde:
PC, Cotizacion corregida.
P : Ultima cotizacion obtenida antes del cambio a@ewnominal.
VNN : Valor nominal nuevo.
VNA Valor nominal antiguo.

il. Entrega de beneficios en efectivo:

PC, = P, — DIV
Donde:
PC; Cotizacion corregida.
P : Ultima cotizacion obtenida antes de la entregdididendos.
DIV Dividendo por accion.

ii. Fusion de la sociedad de la cual el patrimoautonomo posea instrumentos
representativos de derecho patrimonial:

PC, = P, * FC
Donde:

PC; Cotizacion corregida.

P : Ultima cotizacion obtenida antes de la fusion.

FC : Factor de canje del nimero de acciones antigoiagna nueva.

\2 Entrega de certificados de derechos de susérippreferente (aquellos que

confieren a su titular el derecho de suscribir atenf preferente las nuevas acciones que
por aumento de capital emita la sociedad):

(P4 P %S)

PG = (1 + %S)
Donde:
PC, Cotizacion corregida.
P : Ultima cotizacién obtenida hasta la fecha deecoon derecho a la entrega
de certificados de suscripcidn preferente.
Py : Precio de suscripcién
%S Porcentaje de suscripcion o Ratio de suscripcion

Parrafo Ill. Las cuotas de los fondos mutuos o abiertos seixatén de acuerdo al precio
publicado por la sociedad administradora de ford#@version al dia habil anterior a la
valorizacion en los medios que esta disponga ezg&mento interno del fondo.

b) La inversion total del patrimonio autonomo eraanstrumento representativo de
derecho patrimonial no inscrito en el Registro Bercado de Valores y Productos se
valorizard al costo promedio de adquisicion de marsmual, en el caso de aquellos
vehiculos de patrimonio autbnomo que tengan peategegun la norma correspondiente el
invertir en este tipo de instrumentos en su palitie inversion.

Parrafo. De producirse alguna de las siguientes situaciocastbio de valor nominal,

fusion, entrega de certificados de derecho de ipagan preferente u otras que sefale la
Superintendencia de Valores, a fin de efectuamlarizacion respectiva, debe procederse
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al ajuste del costo promedio de adquisicion de rdoueon los criterios sefalados en el
literal a) precedente.

c) Los certificados de derecho de suscripcion peete se valorizaran desde la fecha de su
adquisicién en el mercado secundario o en casomesponderle el derecho a suscripciéon
por tenencia de los valores, desde la fecha esqu@uestos a disposicion del aportante o
tenedor.

Péarrafo. Dicho valor se determinara como la diferencia eetrprecio de mercado de la
accion menos el precio de suscripcion, multiplicadola cantidad de acciones a suscribir.
Para la determinacion del precio de mercado ded#m se tomara en cuenta, de ser el
caso, lo sefialado en los literales a), b) y d)aRmtos efectos, en el caso de bonos
convertibles, se considerara la accién subyacente.

CSP, = (Pt - Ps) * Qq

Donde:

CSP, : Valor del certificado de suscripcion preferetét dia t.

P : Cotizacion de cierre de la accion en el dialltiona cotizacion obtenida.
P X Precio de suscripcion, incluyendo prima.

Qq : Cantidad de acciones con derecho a suscribir.

d) En cuanto corresponda, para titulos valoresesgmtativos de derecho patrimonial
inscritos en el Registro del Mercado de ValoresodBctos, el precio a considerar durante
el periodo comprendido entre la adquisicion y ehpr dia que registre cotizacion, sera el
correspondiente al costo promedio de adquisicidtitoéo.

e) Tratdndose de adquisicidon por intercambio deomes cotizadas en un mecanismo
centralizado de negociacion local, la valorizacganrealizard a la cotizacion que estas
tltimas hubieran registrado el dia del perfecciaeato del intercambio, segun la relacion
de intercambio establecida.

f) Los depdsitos a plazo y de ahorro seran valdagale la siguiente manera:

Parrafo |. Tratdndose de depdsitos que establezcan el pagonaetasa de interés
capitalizable (interés compuesto), la valorizadérefectuara de la siguiente manera:

VA, =MD=*(1+n)"

Donde:

VA, Valor actual en el dia t

MD Monto depositado o saldo acumulado (inversiGoiah mas los intereses
capitalizados) al dia t, con derecho a intereses.

r : Tasa de interés efectiva

n : Fecha de Valorizacion - Fecha de Inicio de Rigntereses +1

Parrafo Il. Tratdndose de depositos que establezcan el pagmaléasa de interés no
capitalizable (interés simple), la valorizaciére$ectuara de la siguiente manera:

n * RS
VAtzMD*[1+< )]

PB
Donde:
VA, Valor actual en el dia t
MD Monto depositado o saldo acumulado al dia t,darecho a intereses.
RS : Tasa de interés simple del periodo sefialaddapemtidad financiera.
PB : Numero de dias calendario del periodo de la tasa
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g) Los instrumentos representativos de deuda seizalan al precio o valor de mercado

del instrumento considerando las transacciones ereado. A estos fines se considerara
el precio promedio del dia anterior al dia de l¢oneion segun se publican en el

mecanismo centralizado de negociacion donde sgetnalzn caso de que un titulo valor no
sea transado en la bolsa de valores en el diacydartise mantendra el dltimo precio

promedio segun se define anteriormente, hasta wimuoéde cinco (05) dias habiles sin

transacciones.

Parrafo |. Para aquellos instrumentos que no tengan precinatteado ya que no existen
transacciones en los ultimos cinco (05) dias halglevios a la fecha de valorizacion, se
tomaran todas las posturas en firme de oferta dep@ del dltimo dia donde fueron
registradas en el mecanismo centralizado de negogidonde se transaron.

Parrafo Il. En caso de que un titulo valor no tenga transaesig@or mas de cinco (05)
dias habiles, ni posturas de oferta de compratradas en el mecanismo centralizado de
negociacion, el valor del titulo valor se calculdescontando su flujo de pagos futuros a
las tasas de rendimiento de mercado, de maner&asgjueversiones en tales instrumentos
reflejen su valor de liquidacion en el mercaddjasindo para ello la siguiente expresion:

N

VA, = Rn 4 VN
] 1+ (14n)N
Donde:
VA, Valor actual en el dia t.
VN Valor nominal del instrumento.
Rn : Monto de pago del cupdn del instrumento en gbge n.
r : Tasa de interés efectiva
n X Tiempo para cada flujo de pago
Numero de periodos que restan hasta el diamznagnto.
Parrafo Ill. Cuando la tasa de interés de la emision y/o elrvialcial sean variables,

debera actualizarse el flujo de pago futuros, emimuse conozcan los nuevos valores de la
tasa de interés o el valor nominal.

Parrafo IV. Para fines de la estimacion de los flujos de pdgusos en el caso de
instrumentos representativos de deuda que tengartizaciones inciertas a lo largo de su
vida util, es decir, no determinables en su momntenrsu periodicidad, se debe asumir que
el saldo pendiente del principal serd abonado sEna vencimiento del plazo del
instrumento y que el pago de los intereses se pm@den las fechas previstas en las
condiciones de emision. Asimismo, los flujos degsafyituros deben recalcularse cada vez
que se produzca una amortizacion parcial del graici

Péarrafo V. La tasa de rendimiento basada en transaccionesatehdo se obtendra de la
altima operacion registrada en el mecanismo ceérdidd de negociacion local donde dicho
instrumento registre el mayor volumen, entendiéadgsie el referido mecanismo

centralizado de negociacion dispone de estadigtibfica diaria de sus operaciones. Las
subastas estan comprendidas dentro de las operacosceptibles de ser consideradas.

Parrafo VI. Cuando no exista precio de mercado o cuando embopite la sociedad que
administre el patrimonio autbnomo este no refléjgador de liquidacion de los valores
representativos de deuda, esta a su juicio y hajesponsabilidad determinar las tasas de
interés a las que valorizara los indicados instniog pudiendo esta realizar un promedio
ponderado de los instrumentos de deuda transadasnemecanismo centralizado de
negociacion local con un vencimiento igual al Gtualor a evaluar, o en ausencia de titulos
con igual vencimiento, con aquellos instrumentogaciecha de vencimiento sea la mas
cercana a la del titulo valor a evaluar.

Parrafo VII. La determinacion de las tasas de rendimiento quorelentes a los
instrumentos representativos de deuda debe seswdtado de un proceso de evaluacion de
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las condiciones imperantes en el mercado que ifltan el comportamiento de dichas
tasas. Las tasas obtenidas de esa manera seraadasl en la valorizacién de los
instrumentos representativos de deuda.

Articulo 9. Lineamientos Minimos para la Determinacion de lasdas.Para el sustento
de las tasas de rendimiento correspondientes aucedi®s instrumentos representativos de
deuda, la sociedad participante que administreaglnponio autbnomo debera remitir un
informe mensual conforme lo establece el articulo (thformacion sobre Tasas de
Rendimiento de los Instrumentos de Deutia)a presente Normwg presentara el siguiente
formato:

a) Metodologia. Explicar claramente el procedinoerd conjunto de actividades
desarrolladas para la determinacion de las tasasemidimiento de los instrumentos
representativos de deuda que conforman la carétzattimonio autonomo.

b) Fuentes de Informacion. Detalle de las fueneemfibrmacion utilizadas en la obtencion

de las tasas de rendimiento de cada uno de losunmsttos representativos de deuda.
Sustentar el uso de cada fuente de informacionexdicacion de los criterios utilizados

para la combinacion de las diferentes fuentes. dfsga, de ser el caso, la contratacion de
los servicios de terceras personas para la deteciomde las tasas de rendimiento.

c) Analisis. Consiste en la aplicacion de la melogia para obtener las tasas de
rendimiento, de acuerdo a las siguientes pautas:

i) Criterios Generales. En su andlisis, deberapdiaridad a la informacion sobre
tasas de rendimiento a las que se hayan efectystaaiones en los mecanismos
centralizados de negociacion, ya sea en transaxipnmarias 0 secundarias,
indicando la razén por la que fueron tomados o aftmtos como puntos de
referencia. De no existir o haber sido descarttatasas de rendimiento derivadas
de operaciones en el mercado, se podra recurric@estas o sondeos de mercado,
indicando sobre qué instrumentos se efectuaron¢deacteristicas de la muestra
seleccionada y los resultados obtenidos.

i) Informacién a partir de operaciones en el meéocgrimario 0 secundario.

Cuando se utilicen las tasas de rendimiento okderadpartir de transacciones en el
mercado primario o secundario se identificaran rfencionadas transacciones,
indicando el instrumento financiero, monto y feola que fueron ejecutadas.
Asimismo, respecto de los instrumentos financiesesindicara el rendimiento

ofrecido en términos efectivos anuales (base watws sesenta (360) dias
calendario), el plazo que resta hasta su vencimipresado en afios (con dos (02)
decimales) y, segun corresponda, la clasificaciérrigsgo. En los casos que la
informacion sobre tasas de rendimiento se obtengarér de las operaciones

efectuadas por el propio patrimonio autbnomo dzatin las mismas pautas.

iii) Conclusiones. Las tasas de rendimiento cooedpentes a cada uno de los
instrumentos representativos de deuda objeto deixation.

iv) Observaciones adicionales. Cualquier otra mfacion o comentario
considerado relevante por la sociedad participante.

Péarrafo I. La omisidn o desviacion de los criterios y fundatoenécnicos que sustenten la
determinacion de las tasas de rendimiento en et mensual establecido en el articulo
10 (Informacion sobre Tasas de Rendimiento de losunstntos de Deudale la presente
Norma causaria el incumplimiento de la correcta valoi@aae las inversiones de los
patrimonios autbnomos y en tal sentido constituye imcumplimiento sancionable
conforme a las disposiciones establecidas por pei$uendencia de Valores.

Parrafo Il. Las sociedades participantes deberan mantenerdhnivar ya sea fisico o
digital, en que registren las pruebas que sustelatarilizacion de los procedimientos
descritos, asi como de los fundamentos que hagarnrainitidos a la Superintendencia de
Valores.
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Parrafo Ill. Cualquier cambio en la metodologia de determinadénhas tasas debe ser
aprobada por el Comité de Inversiones o por el mrgeorrespondiente, y por la
Superintendencia de Valores. Una vez obtenidaagasbaciones, los cambios deben ser
comunicados a los aportantes o a los tenedoressdealores y a la Superintendencia de
Valores como hecho relevante y tendran vigencigdute cinco (05) dias calendario de
efectuada la comunicacion a la Superintendencizatlaes.

Articulo 10. Informacion sobre Tasas de Rendimiento de los Insirentos de Deudd.a
informacion sobre las tasas de rendimiento derleBumentos representativos de deuda,
asi como los lineamientos minimos para la deteminade las tasas por la sociedad
participante en caso de no contar con los servid®sina Proveedora de Precios casos
establecidos en el articulo (Bstrumentos financieros a valorizar en base até€rs
diferentes)de la presente Norma, son de caracter publico ificeal como Hecho
Relevante. El 6érgano responsable de la determinai@dlas tasas de rendimiento para el
caso de los fondos de inversion es el Comité dersimnes o en su defecto, el érgano
encargado de tomar decisiones para otros patrim@uithnomos.

Parrafo |. Cada vez que el Comité de Inversiones o en sutdefelcdrgano encargado de
tomar decisiones, bajo su responsabilidad, efastieambio en las tasas de rendimiento
utilizadas, este hecho debera ser informado apar8uendencia de Valores a través de un
documento que contenga los lineamientos minimaes lpadeterminacion de las tasas a que
hace referencia la seccion precedente, debiendm diocumento estar sellado y firmado
por el representante legal de la sociedad partitipaEsta informaciéon debera ser
comunicada a la Superintendencia de Valores a andartal dia habil siguiente de haber
sido acordada por el Comité de Inversiones o emegecto, el 6rgano encargado de tomar
decisiones debiendo sefalarse en la comunicaciécha de acuerdo.

Parrafo Il. Las tasas de rendimiento determinadas por el Caeitéversiones o en su
defecto, el érgano encargado de tomar decisiomee®ndser aplicadas en la valorizacion de
los instrumentos representativos de deuda a jpiitolia calendario siguiente de haber sido
acordadas.

Parrafo Ill. La sociedad participante que administra el patrimantonomo remitira a la
Superintendencia de Valores informacién sobre lboraeion del portafolio de los
patrimonios autbnomos bajo su administracion, adew& mantenerlas publicadas y
actualizadas en su pagina web. Esta remision deniacion se efectuara de manera
mensual, a mas tardar tres (03) dias habiles deslali€ierre del mes anterior.

Péarrafo IV. Las tasas de rendimiento correspondientes a larizab®dn de los
instrumentos representativos de deuda, asi com@spesctivos fundamentos deben estar a
disposicion de cualquier inversionista que hayauaihp un valor del patrimonio
autonomo al primer requerimiento que realice aoldeslad participante que administra el
patrimonio autébnomo. Asimismo, la sociedad paréioip debera informar a los
inversionistas mediante los medios que disponga ejudetalle de tal estructura se
encuentre a su disposicion en los lugares quegbafecto se establezcan, asi como en el
Registro de Mercado de Valores y Productos y gragina Web.

TITULO I
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 11. Obligatoriedad de la normalLas disposiciones establecidas en la presente
Norma son de cumplimiento obligatorio en todaspartes y en caso de incumplimiento se
aplicaran las sanciones previstas en la Ley de &aderale Valores, el Reglamento de
Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores y den@snas complementarias.

Articulo 12. Disposiciones sancionadoraslLos participantes que infrinjan las

disposiciones de este Reglamento estaran sujetés aplicacion de las sanciones
establecidas en la Ley de Mercado de Valores N@0O1@e fecha ocho (8) de mayo del dos
mil (2000), para fines de remision de informacion.

Articulo 13. Entrada en vigencialLas disposiciones de la presente Norma entraran en
vigencia a partir de la fecha de su publicacion.
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[l. Autorizar a la Superintendencia de Valores taBlecer los mecanismos y los controles
internos necesarios para la aplicacion de la ptesBesolucion y velar por el fiel
cumplimiento de la misma.

[ll. Instruir a la Direccion de Servicios Legales dsta Superintendencia de Valores a
publicar el contenido de esta Resolucion en lan@agieb de esta institucion.

En la ciudad de Santo Domingo de Guzman, Distrismidhal, capital de la Republica
Dominicana, el ocho (08) de agosto del afio dosatdrce (2014).

Lic. Ervin Novas Bello Lic. José Alfredo Guerrero
Banco Central de la Republica Dominicana. Ministerio de Hacienda
Miembro Ex Oficio Miembro Ex-oficio

Presidente del Consejo

Lic. Alejandro José Pefa Prieto Lic. Pablo Piantini Hazoury
Miembro Miembro
Lic. Gabriel Guzméan Marcelino Lic. William Wall
Miembro Cémara de Comercio y
Produccion de la R.D.
Miembro

Lic. Gabriel Castro Gonzalez
Superintendente de Valores
Miembro Ex Oficio
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