SEGUNDA RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORES
DE FECHA VEINTE (20) DE NOVIEMBRE DE DOS MIL QUINCE (2015)
R-CNV-2015-33-MV

REFERENCIA: Norma que establece disposiciones sobre informawidniegiada, hechos
relevantes y manipulacién de mercado.

VISTA . La Ley de Mercado de Valores N0.19-00 del ochod@)
mayo del afio dos mil (2000).

VISTO . La Ley de Reestructuracion y Liquidacion de emmesa
personas fisicas comerciantes No. 141-15 del §@tee
agosto del afio dos mil quince (2015).

VISTO : El Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de
Valores, aprobado mediante Decreto del Poder Eyecut
No. 664-12 del siete (7) de diciembre del afio ddslate
(2012).

VISTA . La Norma para los participantes del Mercado quabéste
Disposiciones sobre Informacién Privilegiada, Hexho
Relevantes y Manipulacion de Mercado emitida medi&m
Cuarta Resolucion del Consejo Nacional de Valostdds
(2) de junio del afio dos mil ocho (2008) (R-CNV-24ip-
MV).

VISTA
La Norma para las Compafias Titularizadoras y los
Patrimonios Separados de Titularizacion, emitidalierge
la Segunda Resolucion del Consejo Nacional de ¥sjate
fecha cuatro (4) de octubre del afio dos mil tref¥ )

VISTA : (CNV-2013-27-MV).

La Norma que regula las Sociedades Fiduciarias sy lo
Fideicomisos de Oferta Publica de Valores, emitida
mediante la Primera Resolucion del Consejo Nacialeal
Valores de fecha cuatro (4) de octubre del afiontibsrece
(2013) (R-CNV-2013-26-MV).

VISTA : La Norma que regula las Sociedades Administradpias
Fondos de Inversion, modificada mediante la Segunda
Resolucién del Consejo Nacional de Valores de ferite
(11) de octubre de dos mil trece (2013) R-CNV-2633-
MV modificada por la Quinta Resolucion del Consejo
Nacional de Valores de fecha veintitrés (23) ddiseybre
de dos mil catorce (2014) (R-CNV-2014-22-MV).
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CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

Que la Superintendencia de Valores, en virtud de la
atribuciones otorgadas por la Ley de Mercado derdal
No. 19-00, debe procurar y velar por el desarrdoun
mercado de valores organizado, eficiente y traespar

Que los participantes del mercado deben revelar las
informaciones que tengan a su disposicion, caiaatEas
como relevantes, a los fines de proveer a los sweistas

los elementos suficientes para la toma de decisialee
inversion.

Que la Superintendencia de Valores, a los efectws d
contribuir con la transparencia y divulgacion de la
informacion, debe proveer a los participantes detcado
las herramientas juridicas y los medios idoneomdtes
para la efectiva difusion de la informacion.

Que es facultad de la Superintendencia de Valeles por

la proteccion de los inversionistas, para lo cuddedcrear

la infraestructura normativa que, al amparo del datm
impuesto por la Ley de Mercado de Valores No. 19-00
tipifique las acciones tendentes a falsear la libreacion

de precios de los valores en circulacion.

Que el articulo 38 de la Ley de Mercado de Valdtes
19-00, establece que la Superintendencia de Valenesa

un Registro del Mercado de Valores y Productos;uel
podra ser electronico, en él se inscribira la imfacion
publica respecto de los valores, emisores y demas
participantes del mercado de valores.

Que toda persona o entidad que actle o se relacamel
mercado de valores debe abstenerse de preparatizare
practicas que falseen la libre formacion de logipeen
virtud de lo establecido en el articulo 37 (Falseda la
libre formacién de los precios) del Reglamento de
Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores aprobado
mediante Decreto No. 664-12.

Que resulta necesario regular el manejo de larirdoron
privilegiada, a los fines de establecer disposiEson
orientadas a prevenir su uso, en detrimento dekecar
funcionamiento del mercado de valores.
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Por tanto:

El Consejo Nacional de Valores, en el uso de laslt@des que le concede la Ley de Merado
de Valores y acorde al contenido de los articuk®syl181 del Reglamento de Aplicacion de
la Ley de Mercado de Valores aprobado mediantedi@iNo.664-12, resuelve:

1. Aprobar y poner en vigencia:

“Norma que establece Disposiciones sobre Informaciérivilegiada,
Hechos Relevantes y Manipulacion de Mercado”

CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1. Objeto. La presente Norma tiene por objeto establecer rrdatadas
disposiciones respecto al uso, control y reveladiéna informacion privilegiada; asi como
la tipificacion y tratamiento de los hechos relgeary de la manipulacion de mercado.

Articulo 2. Alcance.Quedan sometidas a las formalidades previstaa erebente Norma,
las personas fisicas que por su cargo, funciénnoulacion, y de conformidad con los
articulos 12 y 13 de la Ley de Mercado de Valores M-00 (en adelante, la “Ley”), se
presuma tengan acceso a informacion de caractéegrada.

Parrafo I. Conforme lo disponen los articulos 27 (Hecho rmh®) y 31 (Reserva de
informacion) del Reglamento de Aplicacion de la ldeyMercado de Valores aprobado por
el Poder Ejecutivo mediante el Decreto No. 664dE2fecha siete (7) de diciembre del dos
mil doce (2012) (en lo adelante, el “Reglament@ytaran sujetos al cumplimiento de las
disposiciones relativas a hechos relevantes laedames administradoras de fondos de
inversion, las sociedades titularizadoras y laseslacles fiduciarias, asi como cualquier
persona juridica caracterizada como emisor corteofaiiblica de valores e inscrita en el
Registro del Mercado de Valores y Productos (etaatie el “Registro”).

Parrafo Il. Asimismo, quedan sometidas a las disposicionda peesente Norma, en lo que
respecta a la manipulacion de mercado, las persidsiaas o juridicas que actuen o se
relacionen con el mercado de valores.

CAPITULO Il
INFORMACION PRIVILEGIADA

Articulo 3. Informacion Privilegiada A los fines de hacer aplicable las disposiciongs d
articulo 10 de la Ley, y en virtud de las atribmei® conferidas a la Superintendencia de
Valores (en adelante, la “Superintendencia”) madiaai literal i) del articulo 21 de la
indicada Ley, tambiése entendera por informacion privilegiada, el cim@nto de actos,
hechos o acontecimientos sobre valores o instruwsdimancieros de oferta publica respecto
de los cuales se haya cursado una solicitud desamma negociacion en un mercado o
sistema organizado.
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Parrafo I. De igual modo, se considerara informacion privddg el conocimiento de actos,
hechos o acontecimientos capaces de influir epresos de los valores emitidos con cargo
a los patrimonios autonomos y de los instrumentwn€ieros derivados que tengan como
subyacente valores de oferta publica, materiasgwirdivisas y/o productos, mientras tal
informacion no se haya hecho publica.

Parrafo Il. Para los fines de esta Norma, se entendera quenftoranacion es publica
cuando la misma haya sido difundida al mercado, sesavés del sitio Web de la
Superintendencia o que la misma se encuentre t@msen el Registro, un diario de
circulacién nacional o del sitio Web de los emisoparticipantes sujetos a esta Norma,
segun corresponda.

Articulo 4. Comunicacién de Operacionesin perjuicio del deber de salvaguarda de la
informacion privilegiada, los participantes del osfo de valores y los mecanismos de
negociacion que efectien operaciones con valorgsstoumentos financieros, cuando
consideren que existen indicios para sospechadighas operaciones utilizan informacién
privilegiada, deberan comunicar este hecho a leefitpndencia de inmediato o, a mas
tardar, el dia habil siguiente contado a partigde tenga conocimiento o sospecha del uso
de la informacion privilegiada.

Parrafo |. Esta informacion debera ser remitida a la Superti@ecia a través de una
comunicacién escrita, en formato fisico, o accetbea través del Sistema de Remision de
Informacion (SERI), segun corresponda.

Parrafo Il. La comunicacion debera pronunciarse sobre loxaspsiguientes:

a) Descripcion de la o las operaciones, incluido pb tde orden y el método de
negociacion utilizado;

b) Las razones que lleven a sospechar que la operamoOmealiza utilizando
informacion privilegiada;

c) Los medios de identificacion de las personas pentzude las que se hubieran
realizado las operaciones y en su caso, de aqueltas implicadas en las
operaciones;

d) Si la persona sujeta a la obligacion de notificeti@ por cuenta propia o por
cuenta de terceros; y

e) Cualquier otra informacion pertinente relativaadperaciones.

Péarrafo 1ll. La referida comunicacion debera ser suscrita poeglesentante legal de la
entidad o por la persona designada ante la Supedencia para tales efectos, debiendo
especificar claramente las caracteristicas dedlmsas a los que se refiere la informacion.

Articulo 5. Presuncion de Uso de Informacién Privilegiad&e presumira que ha habido
uso de informacion privilegiada cuando, previo dilaillgacion al publico de la informacion,

las personas hayan realizado operaciones con salierda misma emision y especie a los
gue se refiere la informacion, luego de haber temidceso y conocimiento de la misma,
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conforme a lo establecido en el articulo 32 (CotaBisobre informacion privilegiada) del
Reglamento.

Articulo 6. Politicas, Lineamientos y Mecanismos de Contrdlos intermediarios de
valores, las bolsas de valores, los depdésitos alemattios de valores, las calificadoras de
riesgos, los auditores externos, las sociedadesnatiradoras de fondos de inversion, las
sociedades titularizadoras, las sociedades fidasiatas proveedoras de precios y los
emisores de valores deberan establecer politiceesgnhientos y mecanismos de control de
cumplimiento obligatorio para las personas relamilas a estas entidades, que por su cargo o
funcion, tengan o puedan tener acceso a informamigitegiada y hagan provecho de dicha
informacion.

Parrafo. Las politicas, lineamientos y mecanismos de cbatre establezcan las entidades
indicadas en el presente articulo, deberan seba@as por la Superintendencia y contener,
como minimo, lo siguiente:

a) Las medidas de seguridad para la custodia, arghéazeso de la informacion;

b) Los controles que establecera la entidad para impedflujo de informacion
privilegiada a otras areas o personas que no deiraicerla;

c) Las medidas de control interno de la entidad queniten asegurar la observancia de
las prohibiciones, restricciones o limitaciones di@geen las personas para realizar
operaciones con valores a los que se refiere danracion privilegiada, con especial
identificacién de los valores a los que se refiarmformaciéon y de las personas que
tienen acceso a ella; y

d) La determinacion de la persona encargada de vail@ecucion.

Articulo 7. Medidas de salvaguardd.os emisores de valores y los participantes sujtos
esta Norma, a los efectos de impedir el flujo derinacion privilegiada, deberan procurar
gue las personas que no estén vinculadas a I@s1ieatos, politicas y normas de conductas
internas de la entidad, y que por su relacion coiaen de otra indole pudieran tener acceso
a informacion privilegiada, guarden confidenciatidde la informacion a la cual tengan
acceso.

Articulo 8. Periodo de bloqueoEl periodo de bloqueo se refiere al periodo mindeo
treinta (30) dias habiles durante los cuales: lemmiros del consejo de administracion,
gerentes, ejecutivos principales y empleados desangdad que cotice sus acciones en el
mercado de valores, deban abstenerse de pactaecatagj directa o indirectamente,
cualquier tipo de operacion sobre las accionesdediedad emisora. Este plazo comenzara
a contarse a partir del dia anterior a la fechguwdicacion de los estados financieros y
durante circunstancias tales como cambio de corfusion, disolucién y liquidacion y
cualquier otra que determine el emisor.

SC-07-03-03 Edicion 2 Pagina 5 de 18



Parrafo. Los emisores que coticen sus acciones en el meealoeran adoptar politicas y
normas internas de prevencion y seguimiento queereva transgresion del periodo de
blogueo y medidas para quienes violen estas digposs. Dichos emisores debera
mantener a disposicion de los inversionistas, ersiins Web y en sus oficinas las politicas
y normas internas requeridas. Una copia de dicbldtscas y normas deben ser remitidas a la
Superintendencia para fines de registro a mas rtaefladia habil siguiente a su
implementacion o actualizacion.

Articulo 9. Limite del periodo de suscripcién y negociacidn busca de evitar suscripcion
y negociacion de acciones en el mercado con infddnaprivilegiada, los accionistas
directos e indirectos vinculados de un emisor quée€ sus acciones en el mercado, los
miembros de su consejo de administracion, los ¢esenos ejecutivos principales, sus
empleados, sus asesores y los familiares haseehdo grado de consanguinidad de éstos,
asi como todo aquel que posea informacion prialdgi deberan abstenerse de comprar o
vender acciones de la sociedad emisora por unduemo menor de noventa (90) dias
calendario contados a partir del dia habil antexita fecha de emision de cada emision que
componga el programa de emisiones de acciones mereado de valores. El periodo de
bloqueo para la suscripcion y negociacion de aesialebera ser establecido por el emisor
en el prospecto del programa de emisiones.

Péarrafo. ElI emisor podra someter una solicitud a la Supsmotencia debidamente
justificada para la evaluacion de excepcionesapstiodo, tales como los casos autorizados
por la Superintendencia para la compra y/o ventacde®nes con el objeto de proporcionar
liquidez al mercado. Esta informacién debe revelars el prospecto de emision de la oferta
publica correspondiente.

Articulo 10. Excepciones al periodo limite de Uso de Informacidtrivilegiada. La
limitacion de realizar transacciones con valoresaaluctos financieros a los que se refiere la
informacion privilegiada quedara exceptuada ercés®s siguientes:

a) Cuando la realizacién de operaciones sobre vatbmestrumentos financieros tengan
lugar como cumplimiento de obligaciones pactadasarderioridad a la posesion de
la informacién privilegiada;

b) Cuando se adquieran o enajenen valores por efrdeciopciones pactadas con el
emisor derivadas de prestaciones o planes otorgaaiasempleados de la referida
entidad emisora, que hayan sido previamente aposbpdr la asamblea general de
accionistas y siempre que prevean un trato gernyeeguivalente para directivos o
empleados que mantengan condiciones similaresdajdr;

c) Cuando el emisor realice operaciones de autocagiEnapre que la negociacion no
esté basada en algun hecho o informacién no puplietevante para la cotizacion de
los valores; y

d) Cuando existan derechos de preferencia en el easosgripcion de acciones.
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Parrafo. Estas excepciones también aplicaran a operaciamesnstrumentos financieros
derivados u opciones que tengan como subyacentealoses emitidos por la entidad
emisora.

CAPITULO 1l
HECHOS RELEVANTES

Articulo 11. Revelacién del Hecho Relevantea remision de la comunicacion del hecho
relevante a la Superintendencia y a la bolsa enudh se encuentran inscritos los valores,
debera realizarse por escrito, en formato fisicacoediendo a través del Sistema de
Remisién de Informacion (SERI) segun correspondandnera veraz, directa y suficiente,
sin producir confusion o engafo, e inmediatamerdenaas tardar el dia habil siguiente de
producirse el hecho, la situacién o la informaci@mevio a su difusion por cualquier medio,
conforme a lo establecido en el articulo 28 (Diagign y publicacion de hecho relevante)
del Reglamento.

Parrafo |. El emisor y el participante sujeto en esta Normbedasegurarse de que la
informacion que comunique a la Superintendencigada capacidad de influir en el precio
de un valor o en la decision de un inversionistaesda suscripcidn o negociacion de dicho
valor, y que sea veraz, clara, suficiente y op@t@si como que la misma no se difunda a un
grupo especifico de inversionistas u otros grupms interés en ella antes que esté a
disposicion de todo el publico, a través de losiotedstablecidos en la presente Norma.

Parrafo Il. La comunicacion debera ser suscrita por el reptaste legal de la entidad o
por la persona designada en la entidad para téesos, debiendo sefalar claramente el
hecho relevante, la fecha en que se produjo, asd @aljuntar los documentos que avalen la
informacion, siempre y cuando no sea informacianfidencial. El emisor y el participante
sujeto en esta Norma deberan notificar a la Sujeeigiencia la persona que designe para
informar el hecho relevante a esta institucion.

Parrafo Ill. Esta comunicacion debera ser publicada en el\8l&b de la entidad emisora o
del participante del mercado de valores, segunesponda, y debera permanecer en la
misma durante el plazo no menor de un (1) mes donta partir de la fecha de la
publicacion. Asimismo, la entidad emisora debenditiela comunicacion a los mecanismos
de negociacion donde se encuentren inscritos loses de forma simultanea a la revelacion
del hecho a la Superintendencia.

Parrafo IV. En todos los casos, el emisor y el participangetesen esta Norma debe actuar
de manera diligente para comunicar sus hechosargles, y en caso de duda sobre si una
informacion generada califica como hecho relevadgbge optar por revelarla como tal.

Parrafo V. Para evaluar la capacidad de influencia signifieatle la informacién y su

posible calificacion como hecho relevante, el emysel participante sujetos en esta Norma
deben considerar la trascendencia del acto, aculeedbo, negociacion en curso, decision o
conjunto de circunstancias en su actividad, patimoresultados, situacion financiera o
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posicion empresarial o comercial en general; ownvalores o en la oferta de éstos; asi
como en el precio o la negociacion de sus valores.

Articulo 12. Tipificacion de Hechos Relevantekn adicion a las disposiciones establecidas
en el articulo 27 (Hecho relevante) y con el alti@8 (Divulgacion y publicacion de hecho
relevante) del Reglamento, las entidades emisaaslbres y los participantes sujetos en
esta Norma deberan informar respecto de los heelmsntes siguientes:

1) Sobre los valores:

a) Revision de las calificaciones de riesgos, inclagesu aumento, disminucion,
ratificacion, actualizacion y cualquier otro asungétacionado con la calificacion
de riesgos del emisor y la emision;

b) Cancelacion unilateral o consensuada del cont@taina calificadora de riesgos,
expresando las causas en que se fundamenta;

c) Sustitucion del depdsito centralizado de valordslyagente de pago;

d) Terminacion del periodo de colocacién primariaipioio de negociacion de los
valores en mercado secundario;

e) Autorizacion de oferta publica de valores en elaaéo local o extranjero;

f) Suspensiones y levantamiento de negociacion dealoges en el mercado local o
extranjero;

g) Modificaciones realizadas al prospecto de emisi@h gontrato del programa de
emisiones;

h) Amortizaciones de capital;

1) Redenciones anticipadas;

j) Postergacion en el cumplimiento de las obligacicamsmidas respecto de los
valores representativos de deuda, sea del prin@pdle los intereses, con
identificacion de las causas y consecuencias geégouderivar de éstos;

k) Convocatorias y acuerdos de las asambleas de cbingstas y de tenedores de
valores de titularizacion, de valores de fideicamide aportantes de cuotas de
participacion de los fondos de inversion cerrados;

l) Renuncia o remocion del representante de la masabtigacionistas, de
tenedores de valores de titularizacion, de tensdideevalores de fideicomiso, de
aportantes de cuotas de participacion de los fordosversion cerrados o de
accionistas minoritarios, en este Ultimo caso, prerque dichos accionistas
hayan designado un representante comun indicasdmigsas y la designacion de
Su sustituto, cuando aplique;

m) El informe trimestral del representante de la mdsaobligacionistas y de
tenedores de valores de titularizacion, de tensdeaéores de fideicomiso, de
aportantes de cuotas de participacion de los for#osnversion cerrados de
inversion;

n) Revision de tasas de intereses de los valoresdou@nresponda;

o) Cualquier otro hecho relevante que pueda influitaecolocacion de un valor, su
precio o en la decision de un inversionista de cegsus valores.
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2) Sobre el Negocio y situacion financiera:

a)

b)

c)
d)

e)
f)

g)

h)

i)
)

k)

)

Iniciacion, suscripcién de acuerdos, proyectosplagriones y cualquier documento
gue conlleven reorganizaciones empresariales queifime la situacion de la
sociedad emisora, como lo son las fusiones, colwveEs, escisiones, adquisiciones y
cualquier otra que tenga efectos similares;

Acontecimiento de cualquiera de las causas deutigwi de la sociedad;

Constitucion o disolucion de filiales, subsidiarniastros;

Constitucion de nuevas garantias, compuestas satireos de la sociedad, y
otorgamiento de avales y fianzas, por montos igualenayores al diez por ciento
(10%) del total del patrimonio de la sociedad;

Ventas del activo fijo por montos iguales o mayaiediez por ciento (10%) del total
de patrimonio de la sociedad;

Endeudamiento por montos iguales o superioreseal ghr ciento (10%) del total de
patrimonio de la sociedad;

Inversiones significativas en activos corrientgsiales o mayores al diez por ciento
(10%) del total de patrimonio de la sociedad, eticapdo a los intermediarios de
valores que son emisores;

Contingencias que afecten significativamente losvaes o el patrimonio de la
sociedad por montos iguales o superiores al diezcmmto (10%) del total de
patrimonio de la sociedad,

Solicitud de concurso de acreedores y evoluciompeleso concursal o quiebra;
Procesos judiciales de cualquier naturaleza inidaeh contra de la entidad o su
grupo, por montos iguales o superiores al diez @ento (10%) del total de
patrimonio de la entidad,;

Sanciones por montos iguales o superiores al diezcignto (10%) del total de
patrimonio de la entidad, impuestas por cualquigamismo regulador;

Emision de los estados financieros auditados desgaéaprobados por el érgano
competente, segun corresponda;

m) Cancelacion de contrato con auditores externoseseapdo sus causas, y la

contratacion de nuevos auditores externos;

Cambios en la politica de inversion;

Cambios en las politicas contables y su impactoggrstados financieros;

Cambios en areas de negocio estratégicas y limgasoducto;

En caso de paros, huelgas, y cualquier otra sénaleiboral que afecte o pueda
afectar el desenvolvimiento de sus actividades;

Adquisiciones de participaciones societarias;

Disminucion importante del valor de los activos orag igual al diez por ciento
(10%) de la empresa, proveniente del deterioroadsituacion financiera de los
principales deudores o de entidades en las queengainversiones, o por mermas,
deterioro u obsolescencia de existencias y acfidss o por otras causas similares;
Suscripcion de convenios o realizacion de negami@s con deudores importantes,
gue representen mas del diez por ciento (10%)tkdldel patrimonio;

Suscripcion, modificacion o término de contratosomvenios de cualquier especie
con personas o entidades relacionadas con la pampie gestion de la empresa,
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cuando involucren montos significativos que repreme mas del diez por ciento
(10%) del total del patrimonio o revisten relevangara la marcha de la empresa,;

v) Iniciacién de nuevas actividades o negocios enla&significativa que representen
mas del diez por ciento (10%) del total del patniom la realizacion de inversiones
importantes destinadas a expandir las actividades;

w) Aumento y reduccion del capital social autorizagsplieés de su aprobacion por la
asamblea general extraordinaria;

X) Adquisiciones, ventas de participaciones, opera&sale inversion y operaciones de
financiamiento en otras empresas;

y) Operaciones de deuda o warrants convertibles ealalas en capital; y

z) Concesiones, renovaciones, cancelaciones o noscm préstamos y créditos con
0 sin garantia, que representen mas del diez eotoc{10%) del total del patrimonio.

3) Sobre Gobierno corporativo:

a) Convocatorias de las asambleas generales de cerahgiiuraleza;

b) Cambios en la composicién del 6rgano de adminisimac

c) Renuncias de los directores, administradores ontggede alto nivel y del auditor
interno 0 un miembro del comité de auditoria, copresion de sus causas Yy
comunicar a la Superintendencia la persona nomleadsau reemplazo y las fechas
de cese e inicio respectivamente de sus funciones;

d) Informe anual de gobierno corporativo;

e) Modificaciones estatutarias;

f) Nuevos productos o servicios, licencias o permigesexplotacion otorgados, su
cancelacion; las patentes; y

g) Cualquier otro hecho relevante que pueda influiteecolocacién de un valor, su
precio o en la decision de un inversionista de cegsus valores.

Parrafo I. En adicion a los hechos relevantes citados preanaen para el caso de emisores
de valores representativos de capital (sociedadacts) y de valores representativos de
deuda convertibles a capital, se deberan de infocorao hecho relevante lo siguiente:

a) Acuerdos estratégicos suscritos por la sociedad;

b) Responsabilidades derivadas de impactos medioatalgsen

c) Oferta publica de adquisicién de valores;

d) Agrupamiento de acciones;

e) Informacién sobre dividendos;

f) Programa de recompra de acciones, estabilizacanogcartera;

g) Colocacién de porcentajes significativos de acapngual o mayor al cinco por
ciento (5%);

h) Eventos extraordinarios relacionados con los valdesoferta publica en circulacion
incluyendo: modificacion en el valor nominal de &xiones, prepago, division de
acciones y cualquier otro evento relevante relaxon

i) Cambios en la politica de dividendos, incluyendodoterios para la distribucion de
utilidades de tal manera que en base a dichosicsein inversionista pueda estimar
los dividendos a recibir y su oportunidad de pago;
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j) Cambios en la configuracién de la tenencia de aesicon derecho de voto, que
involucren modificaciones respecto de la partidiasignificativa de los accionistas
en la empresa. Se entendera que existe participaignificativa cuando el
porcentaje del capital de una sociedad en manos @ecionista, de forma directa o
indirecta, supere el cinco por ciento (5%) del siocial autorizado;

k) Transferencias mayor o igual al cinco por cienté)5Slel total de patrimonio de
acciones fuera de la bolsa, a precios significatemte distintos de su valor de
mercado; y

[) La cancelacion de la inscripcion de las accionds deciedad en la bolsa de valores.

Parrafo Il . En adiciébn a los hechos relevantes establecidota gpresente Norma, y a
cualquier otra disposicion contenida en la Norma igagula las Sociedades Administradoras
y los Fondos de Inversién, modificada mediante éguBda Resolucién del Consejo
Nacional de Valores de fecha once (11) de octubréod mil trece (2013) R-CNV-2013-33-
MV modificada por la Quinta Resolucion del Consd&acional de Valores de fecha
veintitrés (23) de septiembre de dos mil catorc142 (R-CNV-2014-22-MV), las
sociedades administradoras deberan informar cortwlrelevante lo siguiente:

a) Laremocidn, renuncia o modificacion de los miensktel comité de inversiones;

b) La remocion, renuncia o la designacion del adnrenistr de fondos de inversion;

c) Laremocién renuncia o la designacion del ejecudiz@ontrol interno;

d) El ejecutivo de control interno debera comunicar @mlquier momento a la
Superintendencia de hechos relevantes que puedgudipar a los aportantes
detectados en el ejercicio de las funciones pde bl ejecutivo de control interno;

e) La remocién, renuncia y posterior designacion de poomotores de fondos de
inversion;

f) Laremocién, renuncia y posterior designacion dptesentante de aportantes;

g) Cambios en la conformacion de su consejo de admanién, accionistas,
representantes legales, gerencia general y proesotor

h) Fusion de la sociedad administradora;

i) Modificacion a las Normas Internas de Conducta;

J) Los incrementos en las comisiones de la sociedaxhéstradora;

k) La actualizacion anual de la calificacion de riedgda sociedad administradora;

[) Modificacion del reglamento interno y del prosped® emision de los fondos
administrados;

m) Transferencia de uno o mas fondos de inversionaasotiedad administradora;

n) Fusién de los fondos de inversion administrados;

0) Elinicioy la conclusion del periodo de la coladacde las cuotas;

p) La modificacion de la fuente de informacion qudizdara para la obtencién de los
precios o cotizaciones de los valores que adgermercados internacionales y que
forman parte del portafolio de inversion de losdos administrados;

g) Los excesos que se produzcan en el nivel de encéeitta del fondo;

r) Los excesos de participacion que se produzcan gatrinonio del fondo;

s) La modificacion de la fecha de conclusion de Ip&tare-Operativa;

t) La modificacion de la fecha de inicio de la etaparativa;
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u) El informe trimestral de los fondos cerrados deadedo inmobiliario sobre el
avance de cada proyecto;

v) Aviso del acuerdo de liquidacion de un fondo, emd#o se sefiale la causa de
liquidacion y la entidad liquidadora designada,;

w) Sanciones administrativas aplicadas a las socisdadiministradoras relativas a los
fondos que administran; y

X) Cualquier otra informacion que pueda influir envidoracion de los activos del
fondo, en el valor de la cuota u otra informaciégngeneral que pueda incidir en la
apreciacion de los aportantes respecto al fondo.

Parrafo Ill . En adicién a los hechos relevantes establecidok goresente Norma y a
cualquier otra disposicién contenida en Nofma para las compaifiias titularizadoras y los
patrimonios separados de titularizaciprias sociedades titularizadoras estan obligadas a
informar como hecho relevante lo siguiente:

a) La utilizacion de mecanismos de cobertura otorgadoda sociedad titularizadora a
los patrimonios separados;

b) Hecho financiero, operativo o administrativo quserndejore de manera significativa
la situacion de la sociedad titularizadora;

c) La transferencia de acciones de la sociedadesrt#atiora cuando implique un
cambio en la propiedad accionaria de tres por @i€3%) o mas;

d) Los célculos y resultados realizados sobre la diegii mora, solvencia y otros del
patrimonio separado y/o del originador en el casttdlarizaciones comprendidas en
el articulo 420 Qbligaciones de originadores de titularizacionesdigechos sobre
flujos futurog del Reglamento, que presenten desviaciones poimande lo
programado segun lo que se haya indicado en alatortte emision o el prospecto de
emisién, segun corresponda,;

e) Cualquier incremento o disminucion significatival flajo de caja del patrimonio
separado;

f) Hechos o situaciones que impidan el normal desamdel patrimonio separado y que
retarden o puedan retardar de manera sustanciaksukados comprometiendo la
obtencion de los objetivos perseguidos por el mjsmo

g) Traspaso de los patrimonios separados de titutadiza otra sociedad titularizadora;

h) Cambios significativos en los montos presupuestdddss patrimonios separados de
titularizacion;

i) Cambios importantes en el originador que puedactafeal activo subyacente,
exclusivamente en titularizaciones definidas erarticulo 420 Qbligaciones de
originadores de titularizaciones de derechos sdhujes futuro$ del Reglamento;

J) Cualquier incumplimiento contractual respecto detpso de titularizacion;

k) Sustitucion del administrador del activo subyacente
[) Cualquier modificacion a los cobros requeridos gdaradministracion del activo

subyacente contemplados en el presupuesto;

m) Todas las transacciones realizadas por el patronantbnomo con las entidades
relacionadas o vinculadas a la sociedad titulaoradel referido patrimonio, que no
estén previstas en el contrato de emision ni enprelspecto de emision
correspondiente;
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n)

0)

p)

Sanciones administrativas aplicadas a la socieddativas a los patrimonios que
administran;

Cualquier otra informacion que pueda influir en Maloraciéon de los valores
titularizados; y

Otros que determine la Superintendencia medianteande caracter general.

Parrafo IV. En adicién a los hechos relevantes establecidok goresente Norma, y a
cualquier otra disposicion contenida enfofma que regula las sociedades fiduciarias y los
fideicomisos de oferta publica de valore#ds fiduciarias estan obligadas a informar como
hecho relevante lo siguiente:

a)
b)

c)

d)
e)

9)

h)

)

K)
)

El otorgamiento y remocion de poderes de los reptastes legales;

Hechos o situaciones que impidan el normal dedarrdél fiduciario, o del
fideicomiso y que retarden o puedan retardar ssslte@los comprometiendo la
obtencion de los objetivos perseguidos por los rmsm

Hecho financiero, operativo o administrativo qusrdejore la situacion del fiduciario
de forma significativa;

Cambios en los montos presupuestos de los fidegasmni

Los calculos realizados sobre la liquidez, morbjeswia y otros del fideicomiso y/o
del o de los fideicomitente(s) que presenten demrnas por encima o por debajo de
lo programado segun lo que se haya indicado eonttato de emision;

Cualquier detrimento significativo del valor y/aujth de caja del patrimonio del
fideicomiso o de los activos aportados al fideicgoni

La incorporacion de nuevos activos al fideicomisgazon de deterioros sufridos por
los activos aportados al momento de crearse atfideso y durante la vigencia del
mismo;

La remocion, renuncia o sustitucion del gestor didio, o remocion del
administrador de los activos del fideicomiso, $edsera distinto del fiduciario;
Hechos o situaciones que impidan el normal desarel fideicomiso y que retarden
0 puedan retardar sus resultados comprometiendabtiencion de los objetivos
perseguidos por el mismo;

Cualquier hecho que mejore o desmejore de mangrdficativa la situacion del
fideicomiso, incluidos los ajustes por revaloribm&s o variaciones del valor
razonable de los activos del fideicomiso;

Traspaso del fideicomiso a otro fiduciario;

La transferencia de acciones del fiduciario cuamuplique un cambio en la
propiedad accionaria de tres por ciento (3%) o0 mas;

m) Cambios significativos en la calidad o capacidadgdaeraciéon de flujos de los

n)

0)
p)

a)

activos del fideicomiso;

Cambios importantes en el fideicomitente que puedf@ttar a los activos del
fideicomiso, cuando corresponda;

Cualquier incumplimiento contractual respecto a#itomiso;

Todas las transacciones realizadas por el fidemondie oferta publica con las
entidades relacionadas o vinculadas a la sociedaddria del referido fideicomiso;
Sanciones administrativas aplicadas a la socieddatjvas a los patrimonios que
administran;
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r) Cualquier otra informacion que pueda influir envidorizacion de los valores de
fideicomiso; y

s) Cualquier detrimento significativo del valor y/aujth de caja del patrimonio del
fideicomiso o de los activos aportados al fideicszomi

Parrafo V. Frente a una informacion difundida como hechevagite por el emisor y el
participante sujeto en esta Norma la cual seaisisnfe, inexacta, confusa, tendenciosa,
engafiosa 0 que de alguna manera pudiera causaicigelq los inversionistas o a la
transparencia del mercado de valores, se formwhnequerimiento correspondiente al
emisor y el participante sujeto en esta Norma pae aclare, complemente, rectifique o
modifique la informacion difundida. La respuestdieho requerimiento debera difundirse
nuevamente como hecho relevante por los medioklesidos por esta Superintendencia.

Articulo 13. Transacciones de importancia significativéSe considerara transacciones
significativas una o varias operaciones en conjuriigas transacciones involucren mas del
cinco por ciento (5%) del total de patrimonio deelatidad, de acuerdo a los estados
auditados del afio anterior.

Péarrafo. En el caso que la transaccién no represente ciocaipnto (5%) del total de
patrimonio de la entidad, pero el emisor o el pgrdéinte consideren que el hecho es de
trascendencia para el desenvolvimiento de susidaties debera informarlo como hecho
relevante.

Articulo 14. Correccion de Informacion.Los emisores de valores deberan aclarar o
desmentir, mediante un hecho relevante y de formazediata, las informaciones falsas,

inexactas o incompletas difundidas en el mercadovfas indirectas, siempre que dicha

informacion pueda tener un impacto importante dorl@aacion de precios.

Articulo 15. Divulgacién del Hecho La Superintendencia, una vez tomado conocimiento
del hecho relevante, debera proceder a publicarBuesitio Web.

CAPITULO IV
HECHOS RESERVADOS

Articulo 16. Hecho ReservadcEl Emisor y los demas participantes podran, bajprspia
responsabilidad, asignar a un hecho o negociacictueso el caracter de hecho reservado,
de acuerdo a lo establecido en el Reglamento, cuaedermine que su divulgacion
prematura pueda causarle perjuicio.

Articulo 17. Solicitud de calificacion como hecho reservadioa solicitud que realice la
entidad, para que un hecho sea calificado comaviade por parte de la Superintendencia,
debera ser remitida a mas tardar al dia siguieiiié te la adopcion de las tres cuartas (3/4)
partes como minimo de los miembros del Consejo dfaiistracion de solicitar el caracter
de reservado. La solicitud debera contener loesnger:
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a) Explicacion clara y detallada sobre el hecho o oeg@n en curso, su situacion en el
proceso respectivo;

b) Fundamentaciéon de la adopcion del acuerdo de m@es@mecisando por qué la
divulgacion prematura del hecho o negociacién eaczumateria del acuerdo, puede
generarle perjuicio;

c) Una relacion completa de las personas que conacenfdrmacion materia del
acuerdo de reserva, sean empleados o no del emisor;

d) Indicacion del plazo expresamente determinado, ndeir&l cual el hecho o la
negociacion en curso se mantendra el caracteisdevee y

e) Declaracion del emisor en el sentido de que esonssible de establecer todos los
mecanismos razonables para mantener la reserva njidexcialidad de la
informacion. Ademas, de obligarse a informar pemnéemente a la
Superintendencia de cualquier acto significativlaaienado con la informacion
materia de su comunicaciéon durante la fase devaser

Parrafo I. La solicitud debera adjuntar copia del acta detse de administracion
mediante la cual se adopt6 calificar el hecho coeservado.

Péarrafo 1. La Superintendencia dispondra de un plazo no supardos (2) dias habiles
contados a partir del dia habil siguiente al ddposie la solicitud realizada para
pronunciarse.

Parrafo Ill. Una vez otorgada la reserva por parte de la Supadancia, las informaciones
a las que se refiere el hecho relevante serandmrasias privilegiadas durante el periodo de
vigencia del plazo otorgado.

Articulo 18. Denegacion a la solicitud de reservda Superintendencia en caso de
determinar que la solicitud de caracter reservadacumple con lo requerido por la
normativa para considerarla como tal, dispondraejuemisor proceda a la difusién de la
informacion como hecho relevante a mas tardaraehdbil siguiente.

Articulo 19. ResponsabilidadLa responsabilidad por asignar la calidad de mémion
reservada a un hecho o negociacion en curso assesecldel Consejo de Administracion del
emisor y los participantes sujetos en esta Norma.

Articulo 20. Cese de caracter reservadaa calificacion de informacion reservada asignada
a un hecho o negociacién en curso cesa por losestqa) el que ocurra primero, que se
detallan a continuacion: i) desaparicion de lasaaw razones que motivaron la reserva; ii)
vencimiento del plazo de reserva; o, iii) decisilizh emisor de hacer publica la informacién

materia de reserva.

Parrafo I. Una vez cese el caracter reservado de la infoimaésta debe ser informada por
el emisor al mercado como hecho relevante. Si éb@nincumple esta obligacion, la

Superintendencia procedera a la difusion de tabrin&cion, sin perjuicio de las

responsabilidades a que hubiere lugar. De modageedicha difusion, la Superintendencia
podréa requerir que ésta sea efectuada por el emisor
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Parrafo Il . No obstante a lo sefialado en el presente artileuixistencia de noticias en los
medios de comunicacion sobre el hecho reservadestitoye una prueba de que la
informacion reservada se ha difundido de manenmagitgra, parcial o distorsionada y que su
confidencialidad y reserva no ha sido aseguradaangizada debidamente por el emisor.

Parrafo Ill. En el supuesto establecido en el parrafo antdao§uperintendencia podra
requerir al emisor para que proceda a la difus@tadnformacion como hecho relevante.

Articulo 21. Obligaciones durante el periodo de reserzurante el periodo de reserva, el
emisor debe observar lo siguiente:

a) Informar a la Superintendencia, de manera permangmiportuna, sobre cualquier
acto, hecho, acuerdo o decisiones significativdacianadas con la informacion
materia de reserva;

b) Establecer medidas necesarias para mantener levaegeconfidencialidad de la
informacion;

c) Contar con mecanismos de control para que Unicamk® personas que se
encuentran en la relacion informada a la Superigiecia, tengan acceso a los
documentos fisicos o por medios informaticos otedaccos, reuniones y, en general,
cualquier informacién o documento relativos a farimacion reservada; e,

d) Informar, de manera inmediata, la incorporacion pgesonas a la relaciébn que
contiene a todas aquellas que conocen la informaegervada, sin prejuicio de la
presuncion de acceso de informacion privilegiadaipta en el articulo 12 de la Ley.

CAPITULO V
MANIPULACION DE MERCADO

Articulo 22. Hechos o Actividades que Tipifican la Manipulaciode Mercado.De
conformidad con el literal d) del articulo 37 (Fealad en la libre formacién de los precios)
del Reglamento, se tipifican como manipulacion deraado las actividades o hechos
siguientes:

a) La realizacidon de declaraciones falsas, inexacesganosas sobre hechos relevantes
o la omision de la divulgaciéon de los mismos cuamsgan necesarios para la
negociacion de valores de oferta publica;

b) La afirmacion falsa, inexacta o incompleta de cuigiqparticipante sujeto en esta
Norma, sobre el comportamiento del mismo, de sustrumentos u otros
participantes;

c) La propagacion de afirmaciones falsas, inexactagmoompletas de cualquier
participante sujeto en esta Norma, sobre el compuoento del mismo, de sus
instrumentos u otros participantes, sin haber h&hceservas de lugar;

d) Suministrar informacién u opinion sobre hechos ayaes, cuando se demuestre la
intencidn de crear expectativas favorables o desfides a los participantes sujetos
en esta Norma o sus instrumentos negociables;

e) La participacion de personas en cualquier practicegocio que sirviera de medio
para producir engafo respecto de los valores eunlaaion;
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f) El uso de informacion privilegiada o reservada pargalizacion o asesoramiento de
transacciones con valores a los que se refierddamacion;

g) Cuando se afecte artificialmente la formacion decios, cotizacion, liquidez o
volumen negociado de los valores, incluyendo lauknidon de transferencias de
valores o derechos asi como cualquier acto tendemteear una falsa demanda y
oferta de valores;

h) Distorsionar el correcto funcionamiento de losesigis de negociacion de valores
para facilitar operaciones con valores;

i) Ocultar informacion relevante sobre la entidad ebabjeto de recibir beneficios ya
sea propio o a terceros relacionados;

j) Ordenar o intervenir en la celebracion de operasaon valores, a beneficio propio
o de terceros, a sabiendas de la existencia deigogines dadas por otro u otros
clientes de un intermediario de valores, sobre ishm valor, anticipAndose a la
ejecucion de las mismas;

k) La actuacién de una o varias personas para assgumaa posicion dominante sobre
la oferta 0 demanda de un valor o instrumento Giireano con el resultado de la
fijacion, de forma directa o indirecta, de prect®s compra o de venta o de otras
condiciones no equitativas de negociacion; y

) Cuando en los emisores y participantes sujetos gmesente Norma concurran los
hechos siguientes:

i) Expresion de una opinion falsa a través de un mddi@omunicacion
respecto de un valor o instrumento financiero, ondelo directo sobre un
emisor,

i) Que la referida opinion haya sido emitida luego rfdber tomado

posiciones sobre dicho valor o instrumento;

iii) Que el intermediario haya obtenido un beneficicapsro a favor de un
tercero, derivado de las repercusiones de la apexpresada;

iv) Que dicha persona no haya comunicado simultaneane¢monflicto de
interés a la opinion publica de manera adecuadecyia.

CAPITULO VI
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 23. Actualizacion del RegistroDe conformidad con el articulo 38 de la Léas
informaciones de caracter publico remitidas a IpeBinatendencia, seran inscritas en el
Registro.

Parrafo. Se exceptua de la obligacion de registro, los ¢eaklevantes a los cuales la
Superintendencia les otorgue el caracter de redervdna vez haya cesado la causa que
origind la reserva, el hecho debera ser divulgado Ips medios y procedimientos
establecidos en la presente Norma.

Articulo 24. Obligatoriedad de la Normalas disposiciones establecidas en la presente
Norma son de cumplimiento obligatorio en todasparses y en caso de incumplimiento, se
aplicaran las sanciones administrativas previstak é_ey, sin perjuicio de las acciones de
caracter civil y penal a que dieran lugar.
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Articulo 25. DerogacionlLas disposiciones contenidas en la presente Nousiiig/en la
Norma para los participantes del Mercado que estabDisposiciones sobre Informacién
Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulacion derdddo emitida mediante la Cuarta
Resolucién del Consejo Nacional de Valores del @)sde junio del afio dos mil ocho
(2008) (R-CNV-2008-02-MV).

Articulo 26. Vigencia de la NormaEsta Norma entrara en vigencia a partir del momeat
su publicacion.

2. Autorizar a la Superintendencia a establecer nfeanismos y controles internos
necesarios para la aplicacion de la presente @éaly velar por el fiel cumplimiento de la
misma.

3. Autorizar a la Superintendencia a publicar laspnte Resolucion en los medios de
comunicacion que estime pertinente.

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. William V. Wall Lic. Pablo Piantini Hazoury
Camara de Comercio y Produccién de la R.D. Miembro
Miembro
Lic. Gabriel Guzman Marcelino Lic. Gabriel Castro
Miembro Superintendente de Valores

Miembro Ex Oficio
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