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CAPITULO IX: DEL FONDO DE LIQUIDACION

Articulo 1°.- Del Fondo
(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

El Fondo es un patrimonio independiente y diferenciado al de CAVALI, cuyo
propoésito es proteger al Participante Directo encargado de la liquidacion, de los
riesgos derivados de los incumplimientos de la contraparte en la liquidacion de las
Operaciones al Contado con valores de renta variable e instrumentos de deuda,
negociadas dentro de los mecanismos centralizados de negociacion a los que
CAVALI brinde servicios de liquidacion de fondos y valores.

El Fondo cubre las diferencias resultantes de la ejecucion forzosa de Operaciones
al Contado con valores de renta variable e instrumentos de deuda cuya liquidacion
de fondos y valores se realice a través de CAVALI, hasta por los limites maximos
determinados en el presente Capitulo. Asimismo, cubre los intereses moratorios
gue pudieran haberse devengado como consecuencia del incumplimiento, cuya
tasa se determina en la Disposicion Vinculada N° 02 del presente Capitulo.

El Fondo podra ser utilizado adicionalmente para cubrir el saldo neto no cubierto
por el Participante Directo encargado de la liquidacion, de las operaciones que
ingresaron al proceso automatico de liquidacién y cuya liquidacién de fondos y
valores se realice a través de CAVALI, conforme lo dispone el articulo 8° del
Capitulo VII, hasta por los limites establecidos en el articulo 10° del presente
Capitulo. CONASEYV, a solicitud de CAVALI o cuando lo considere conveniente,
de acuerdo a las condiciones del mercado, puede establecer otros supuestos a
ser cubiertos por el Fondo.

Siendo el Fondo un patrimonio independiente y diferenciado al de CAVALI, sus
recursos no pueden ser objeto de medidas cautelares contra CAVALI o respaldar
obligaciones que sean de responsabilidad de CAVALI. La administracion del Fondo
es responsabilidad de CAVALI.
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Articulo 2°.- Monto Minimo del Fondo
(Vigente desde el 22.07.08)

Los recursos del Fondo deben permitir alcanzar el propdsito previsto en el articulo
1°, correspondiendo a CAVALI determinar su Monto Minimo, el mismo que debe
ser actualizado por lo menos una vez al afo, utilizando la siguiente formula:

Max [Z (MI') xFP )xN

t s=1 St S

UF

MMFL =

Donde:

MMFL = Monto Minimo del Fondo de Liquidacion

e valores de renta variable, es el monto retirado del primer Proceso

(M), Automatico de Liquidacion, del valor s en el dia t.

Para el caso de instrumentos de deuda, es el monto retirado del
primer Proceso Automaético de Liquidacién, del valor s en el dia t, para
operaciones cuya liquidacién haya sido pactada en T+1. Para el caso
de operaciones cuya liquidacion haya sido pactada en T, es el monto
incumplido del valor s en el dia t.

Asimismo, para ambos casos, se incluye el monto de operaciones que
fueron cubiertas por el Fondo para evitar su retiro del primer Proceso
Automatico de Liquidacion o su incumplimiento, segun sea el caso.

= Fluctuacién de precios del valor “s”. Este indicador es representado

FP; por la volatilidad.
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n = Para el caso de valores de renta variable, es el niUmero de valores
que registran retiros en el dia t.

Para el caso de instrumentos de deuda, es el nimero de valores que
registran retiros o incumplimientos segun sea el caso, en el dia t.

Asimismo, en ambos casos se incluye a los valores que corresponden
a las operaciones que fueron cubiertas por el Fondo para evitar su retiro
del primer Proceso Automatico de Liquidacién o su incumplimiento,
segun sea el caso.

N = Riesgo maximo de incumplimiento, expresado como el numero dedias
gue un Participante Directo ha realizado operaciones en el mercado,
gue se encuentran pendientes de liquidacién al momento de su primer
incumplimiento o retiro, segun sea el caso.

Este pardmetro, sera calculado para los valores de renta variable e
instrumentos de deuda por separado.

UF = Porcentaje maximo de utilizacion del Fondo de Liquidacion.

Las variables involucradas en el calculo del Monto Minimo y los criterios que éstas
deberan contemplar, son los siguientes:

Operaciones Incumplidas: Para los efectos del célculo del Monto Minimo, se
incorporan las operaciones que no son liguidadas dentro de los horarios y
plazos establecidos en las Disposiciones Vinculadas correspondientes al
Capitulo De la Compensacion y Liquidacion del Reglamento Interno.

Operaciones Retiradas: Para los efectos del calculo del Monto Minimo, se
incorporan las operaciones que son retiradas del primer Proceso Automatico de
Liquidacion, en el horario y plazo establecido en las Disposiciones Vinculadas
correspondientes al Capitulo De la Compensacion y Liquidacién del
Reglamento Interno.

Operaciones cubiertas por el Fondo para evitar su retiro del proceso
automatico o su incumplimiento: Para los efectos del calculo del Monto
Minimo, se incorporan las operaciones que son cubiertas por el Fondo para
evitar su retiro del proceso automatico o evitar su incumplimiento dentro de
los horarios y plazos establecidos en las Disposiciones Vinculadas
correspondientes al Capitulo De la Compensacion y Liquidacion del
Reglamento Interno.

Variable de Fluctuacién de Precios: La variable volatilidad, considera la
variacion de precios de los valores involucrados en operaciones cubiertas por
el Fondo para evitar su retiro del proceso automatico o su incumplimiento, asi
como en operaciones incumplidas o retiradas, por los plazos en que dichos
valores puedan quedar expuestos a una variaciéon de precios en el mercado
hasta que se realice su ejecucion forzosa, de acuerdo a lo dispuesto en los
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reglamentos de operaciones correspondientes.

Riesgos Asociados: Considera el riesgo maximo de incumplimiento de un
Participante Directo en la liquidacion de operaciones realizadas en el mercado
por tipo de instrumento, expresado como el numero de dias en que dicho
Participante puede haber realizado operaciones pendientes de liquidacion al
momento de su primer incumplimiento o retiro del Proceso Automatico de
Liquidacion para los casos de valores de renta variable e instrumentos de
deuda respectivamente.

Asimismo, podra incorporarse en esta variable otros riesgos que cada
Participante Directo incorpore al proceso de liquidacion.

Utilizacion del Fondo: Considera el porcentaje maximo por el cual puede ser
utilizado el Fondo, con la finalidad de mantener un saldo minimo determinado,
gue asegure la permanencia del mismo.

El plazo para la actualizacion y comunicacion a CONASEV del Monto Minimo y el
Monto Obijetivo del Fondo al cierre del ejercicio, es el dia 15 de febrero del siguiente
afo.

Articulo 3°.- Conformacion del Patrimonio del Fondo
(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

El Fondo esta conformado por los aportes realizados por los Participantes Directos
de operaciones realizadas en los mecanismos centralizados de negociacion
conducidos por las bolsas, dentro de los que se incluyen los aportes realizados
directamente por éstos y los aportes diarios calculados por CAVALI sobre los
montos liquidados por cada uno de ellos.

Asimismo, forman parte del Patrimonio del Fondo, las penalidades y los intereses
moratorios aplicados por la reposicién del Fondo fuera de los plazos maximos
establecidos, como por la utilizacion de los mecanismos de cobertura de riesgos,
y las penalidades por el retiro de operaciones del primer proceso automético de
liquidacion, cuando corresponda, las rentas derivadas de las inversiones que se
efectlen con los recursos del Fondo y los importes de las sanciones que CAVALI
imponga a sus Participantes Directos como consecuencia de sus actividades
autorregulatorias.

Los aportes directos que realicen los Participantes Directos de operaciones
realizadas en los mecanismos centralizados de negociacion conducidos por las
bolsas, asi como sus condiciones y plazos de pago, seran propuestos por el
Directorio y aprobados por CONASEV.

CAVALI podra efectuar aportes al Fondo conforme lo proponga su Directorio, previa
aprobacion de su Junta, en cuyo caso dichos aportes seran asignados en partes
iguales entre todos los Participantes Directos de operaciones realizadas enlos
mecanismos centralizados de negociacion conducidos por las bolsas en la fecha
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del aporte. Asimismo, CAVALI podréa efectuar aportes al Fondo, derivados de su
retribucion por la prestacion del servicio de liquidacion de operaciones, los cuales
podran estar representados por un importe fijo o la aplicacion de unporcentaje
sobre la tarifa vigente. Este importe incrementara la cuenta individual del
Participante Directo. El importe o porcentaje aplicado se encuentra dispuesto en la
Disposicion Vinculada N° 04.

En el caso de la incorporacion de nuevos Participantes Directos de operaciones
realizadas en los mecanismos centralizados de negociacion conducidos por las
bolsas, si es el caso, éstos deberan aportar al Fondo el monto total aportado en
forma directa por cada Participante, que hubiere sido propuesto por CAVALI y
aprobado por CONASEV y que haya sido realizado durante los dos (02) afios
previos a la presentacion de la solicitud de admision. El referido monto debera ser
actualizado con el indice de Precios al Por Mayor desde la fecha del aporte hasta
la fecha de presentacion de la referida solicitud.

El referido aporte directo debera ser efectuado en la forma y oportunidad, que se
sefiale en el Capitulo Il De Los Participantes.

Articulo 4°.- Aportes Diarios
(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

El Directorio propondra el aporte diario al Fondo, el mismo que sera aplicado a
todos los Participantes Directos encargados de la liquidacién de operaciones
realizadas en los mecanismos centralizados de negociacion conducidos por las
bolsas por igual. El aporte a aplicar sobre las operaciones podra ser un porcentaje
sobre el monto liquidado diariamente por cada Participante, un monto fijo por cada
operacion o una combinacién de ambos, en funcién a la forma como sean aplicadas
las comisiones de CAVALI por la liquidacion de cada tipo de instrumento,
correspondiente a las operaciones que el Fondo cubre y considerando los criterios
de equidad y riesgo sefialados en el Reglamento.

Este aporte sera pagado directamente a CAVALI y el monto correspondiente sera
depositado en una 0 mas cuentas creadas para tal efecto en entidades delSistema
Financiero, segun parametros determinados en el articulo 8° del presentecapitulo
y la Disposicion Vinculada N° 05.

El aporte diario se aplica en forma separada a la retribucion de CAVALI y debe
ser tal, que permita alcanzar el Monto Minimo del Fondo referido en el articulo 2°,
para lo cual se deberan considerar las siguientes variables principales. El aporte
diario y el detalle de las variables consideradas para su determinacion se
establecen en la Disposicion Vinculada N° 04:

a. Cronograma de constitucion del Fondo: La constitucion del Monto Minimo del
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Fondo se debera efectuar de manera progresiva dentro de un nimero determinado
de ejercicios anuales.

b. Aportes, penalidades y multas: Considera los aportes que CAVALI pueda
efectuar, asi como los aportes directos que realicen los Participantes, de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 3° del presente capitulo, y las penalidades y multas
gue se les apliquen.

c. Proyeccién de la Negociacion: Considera la proyeccion estimada de los
volumenes totales negociados y de ser el caso, el nUmero de operaciones, para el
periodo referido en el inciso “a”, sobre la base de tasas anuales de crecimiento.

d. Rendimientos de los recursos del Fondo: Considera que los recursos del Fondo
son invertidos a una tasa determinada del sistema financiero.

El Directorio podra acordar la suspension de los aportes al Fondo cuando estime,
de acuerdo a las condiciones del mercado, que se ha alcanzado un monto suficiente
para cubrir los conceptos a que se refiere el articulo 1°. Dicha suspension debera
ser ratificada por CONASEV. Asimismo, el Directorioprocedera a suspender los
referidos aportes, cuando se alcance el Monto Objetivodel Fondo, a que se refiere
la Disposicion Vinculada N° 03.

Articulo 5°.- Cuentas que conforman el Fondo

(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

Se distinguen dos niveles de cuentas en el Fondo

a. Cuenta Individual del Participante Directo.- Conformada por los aportes
efectuados por el Participante Directo encargado de la liquidacién asi como por
las penalidades y los intereses moratorios, segun le corresponda y las
sanciones que éste asuma.

También forma parte de la Cuenta Individual, las rentas derivadas de las
inversiones del Fondo en la proporcién en que el monto de cada una de estas
cuentas participe respecto al monto total invertido.

Las penalidades e intereses aplicados por el incumplimiento en la reposicion
del Fondo, seran asignados a cada cuenta individual en forma proporcional al
monto con que cada una de ellas particip6 en la ejecucion del Fondo.

Asimismo, conforman la Cuenta Individual del Participante la parte que le
corresponde de los aportes al Fondo realizados por CAVALI de acuerdo con
lo normado en el articulo 3° del presente Capitulo.

b. Cuenta Global.- Conformada por la suma de todas las cuentas individuales.
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Articulo 6°.- Administracién del Fondo

La responsabilidad de la administracién del Fondo de Liquidacion recae en CAVALI
y la gestion de las actividades correspondientes a la administracion del Fondo de
Liquidacion estdn a cargo del Responsable de la Sociedad, que reporta
directamente al Directorio respecto a estas actividades.

El alcance del término “Responsable de la Sociedad” y el detalle de las actividades
para la administracién del Fondo de Liquidacién se encuentran en la Disposicion
Vinculada N°1 del presente Capitulo.

Sin perjuicio de ello, el Directorio podra delegar dicha funciébn en entidades
especializadas.

Articulo 7°.- Retribucion y gastos del Fondo

Como retribucién por la administracion del Fondo, CAVALI detraer4 del mismo
una cantidad porcentual de sus recursos la cual seré fijada por el Directorio.

Dicha retribucién, asi como la forma de aplicacion de la misma, se precisa en las
Disposiciones Vinculadas correspondientes al Capitulo de Tarifas del presente
Reglamento Interno.

Los gastos incurridos por CAVALI para la administraciéon del Fondo que seran
cargados directamente al mismo, son los siguientes:

Gastos bancarios vinculados con las cuentas del Fondo

Gastos por diferencias de cambios.

Gastos derivados de las inversiones de los recursos del Fondo
Gastos por pago de auditorias externas

Gastos por pago de asesorias.

Otros gastos vinculados a la administracién y contabilidad del Fondo.

~0ooow

La retribucién por la administracion del Fondo, asi como los gastos por la
administracion del mismo, seran detraidos de las cuentas individuales en forma
proporcional al monto de las mismas y en la oportunidad en que se incurra en
referidos gastos.

Articulo 8°.- Inversion de los recursos del Fondo

Los recursos del Fondo podran ser mantenidos tanto en moneda nacional como
extranjera y s6lo podran ser depositados en Instituciones Bancarias y Financieras
nacionales y/o invertidos en valores representativos de deuda y valores no
accionarios.

a. Depdsito en Instituciones bancarias y financieras

Los recursos del Fondo podran ser depositados en Instituciones Bancarias y
Financieras nacionales, con clasificacion de riesgo minima “B”.

b. Valores representativos de deuda
Estos valores deberan contar con una clasificacion de riesgo que se encuentre
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entre la categoria “A” y “AAA” o sus equivalentes.
c. Valores no accionarios.

Estos valores deberan ser emitidos o garantizados por el Estado o por
Instituciones Bancarias y Financieras con clasificacion de riesgo minima “B”.

Los limites a ser considerados para la inversion y el deposito de los recursos del
Fondo, los determina el Directorio considerando criterios de liquidez y riesgos
de concentracion, entre otros y se precisan en la Disposicion Vinculada N° 05.

En caso de producirse excesos en los limites de inversion por causas no
imputables a CAVALI, estos deberan ser subsanados dentro de los diez (10)
dias contados a partir de la fecha de producido el exceso. No podran efectuarse
nuevas inversiones respecto a los activos involucrados en los excesos, hasta
gue se restablezcan los limites precisados en la Disposicion Vinculada N°05.

Dichos excesos seran comunicados a la SMV en el plazo de tres (3) dias de
ocurrido el exceso.

Articulo 9°.- Utilizacion del Fondo

(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

Luego del proceso de ejecucion forzosa de la operacion incumplida, los recursos
del Fondo seran aplicados cuando se verifique la existencia de diferenciales que no
hayan sido cubiertos por el Participante Directo encargado de la liquidacién por
cuenta del Participante responsable de la negociacion de la operacién incumplida,
conforme a los supuestos mencionados en el articulo 1° del presente Capitulo.

Asimismo, podra ser utilizado para cubrir el saldo neto no cubierto por el
Participante Directo encargado de la liquidacion hasta por los limites establecidos
en el articulo 10° del presente Capitulo, luego de aplicados los mecanismos de
cobertura que preceden a la utilizacion de los recursos del Fondo. En tal caso, no
se otorgara disponibilidad a los valores correspondientes a las operaciones que
hubieran sido cubiertas por el Fondo.

Por la utilizacion del Fondo, CAVALI aplicard una penalidad expresada en un
importe porcentual del monto utilizado determinado en la Disposicién Vinculada
N° 02.

En caso una operacion realizada en las Bolsas fuera pactada con liquidacién entre
los propios Participantes y ésta haya sido incumplida en fondos o valores, el Fondo
de Liquidacion no cubrira los faltantes producto de los diferenciales que pudieran
resultar de la ejecucion de la operacion.
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Articulo 10°.- Alcance y limites del Fondo

El Fondo sera utilizado en el siguiente orden de prioridad:

a. La cuenta individual correspondiente al Participante Directo que ha
incumplido.
b. La cuenta global, distribuida en forma proporcional al tamafio de cada

cuenta individual.

Los recursos del Fondo sélo podran ser utilizados para respaldar las obligaciones
de cada Participante Directo hasta por un importe total equivalente a dos veces su
cuenta individual, siempre que dicho importe total no exceda del 40% del Fondo
Global disponible a la fecha de aplicacion. Asimismo, los recursos del Fondo
utilizados por el conjunto de Participantes Directos s6lo podran ser utilizados
hasta por un importe equivalente al 70% del Fondo global disponible a la fecha de
aplicacion.

En determinados casos y de tratarse de situaciones extraordinarias, el Directorio
podra decidir ampliar el limite global de utilizacion del Fondo, siempre que éste no
exceda del 90% del referido monto disponible total. Asimismo, podra decidirampliar
el limite de utilizacion por Participante Directo a un nimero de veces mayor a dos,
siempre que esta ampliacion, no exceda del 20% del monto total del Fondo
disponible. La ampliacion de los limites antes mencionados sera de aplicacion soélo
en el momento en que fue decidida y para los casos que la motivaron.

En ningun caso, el Fondo respondera por las obligaciones derivadas de la
negociacion que se realice fuera de los mecanismos centralizados de negociacion
de las Bolsas o que no sean liquidadas a través de CAVALI.

En el caso que el monto requerido de aplicacion de la cuenta global para mas de
un Participante Directo incumplido sea en su conjunto mayor al limite global
determinado, o los recursos pendientes de devolucion al Fondo no permitanaplicar
el Fondo hasta los limites establecidos, la cuenta global sera distribuida entre los
Participantes Directos incumplidos a prorrata, tomando como referencia el monto
gue representa su cuenta individual en la suma de cuentas individuales de los
Participantes Directos incumplidos. ElI Fondo cubrird hasta el requerimiento o
limites establecidos para cada Participante Directo incumplido o hasta el monto
disponible del Fondo, el que fuera menor. Si luego de un primer reparto a prorrata
se satisfacen los requerimientos de algunos Participantes Directos incumplidos y
de otros no, el saldo disponible existente del Fondo, si fuera el caso, se vuelve a
asignar a prorrata tomando como referencia el monto que representa la cuenta
individual de cada Participante Directo incumplido restante en la suma de cuentas
individuales de los Participantes Directos incumplidos cuyos requerimientos adn
no hayan sido satisfechos. En este caso, el proceso de repetira tantas veces sea
necesario, hasta alcanzar el limite global maximo de utilizacién del Fondo.
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Articulo 11.- Reposicion del Fondo

Los recursos utilizados del Fondo deberan ser restituidos por el Participante Directo
incumplido incluyendo la respectiva penalidad e intereses moratorios, de ser el
caso. La penalidad por la utilizacion del Fondo se encuentra precisada enla
Disposicion Vinculada N° 2.

Las reposiciones deberan considerar el siguiente orden de prioridad:

a. Recursos correspondientes a la Cuenta Individual de los Participantes Directos
no incumplidos seguiin como hayan sido utilizados.

b. Recursos correspondientes a la Cuenta Individual de los Participantes Directos
incumplidos.

Articulo 12.- Procedimiento de Reposiciéon del Fondo

(Vigente desde 07 de setiembre de 2009, modificado por R.C N° 058-2009-
EF/94.01.1)

Las reposiciones, incluyendo el pago de la penalidad, deberan ser realizadas en los
plazos establecidos en la Disposicién Vinculada N° 2, y seran depositadas en una
de las cuentas a que se hace referencia en el articulo 4° del presentecapitulo.

En caso no se efectle la reposicion en la oportunidad establecida en la respectiva
Disposicion Vinculada, CAVALI proceder4d a informar a las bolsas dicho
incumplimiento, siendo de aplicacién, de ser el caso, lo dispuesto en el Articulo 52
del Reglamento de Operaciones en Rueda de Bolsa de la BVL, sin perjuicio del
cumplimiento de sus obligaciones contraidas con el mercado.

El importe adeudado devengara intereses moratorios desde la fecha establecida en
la Disposicion Vinculada N° 2, los cuales seran calculados por CAVALI y cuya tasa
sera la vigente al dia anterior a la fecha de reposicién.

A fin de restituir los recursos utilizados del Fondo y ante el incumplimiento en la
reposicién de tales recursos y cuando el Fondo se hubiera aplicado para cubrir
saldos netos deudores insuficientes, CAVALI queda facultado para disponer la
ejecucion de los valores para lo cual sera de aplicacion el numeral 3 del articulo 49°
del Reglamento de Operaciones en la Rueda de Bolsa de la BVL.

Articulo 13°.- Auditoria del Balance Anual del Fondo

La Administracion del Fondo esta sujeta a por lo menos una auditoria externa al
afo, que comprende los aspectos financieros y administrativos, la misma que debe
ser realizada por sociedades auditoras independientes.

El dictamen y la carta de control interno correspondiente seran presentados a
CONASEV en la oportunidad sefialada en el inciso “c” del articulo 112 del
Reglamento.
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Articulo 14°.- Contabilidad Separada

CAVALI lleva la contabilidad del Fondo en forma completa e independiente a la que
lleva para si misma.

Articulo 15°.- Retiro del Participante Directo

Si un Participante Directo perdiera tal condicion, no podréa solicitar la restitucion de
los aportes realizados al Fondo por ningun concepto, siendo los fondos de su
cuenta individual distribuidos en partes iguales entre las cuentas individuales de
cada uno de los demas Participantes Directos.

En el supuesto de que el Participante Directo acuerde su fusiébn o escision, el
destino de los fondos de las cuentas individuales correspondientes a los
Participantes Directos involucrados, deberdn necesariamente mantenerse en la
cuenta individual del Participante resultante de la reorganizacién y que califique
como Participante Directo, caso contrario se aplicara la distribucién descrita en el
parrafo anterior.

Articulo 16°.- Destino del Fondo

En el caso de disolucién y liquidacién de CAVALLI, el Fondo pasara a formar parte
del Fondo de Liquidacion de la (s) ICLV que opere(n) o que operaria(n) en su lugar,
luego de cumplir con las obligaciones pendientes a su cargo y de deducirlos
aportes propios efectuados por CAVALI. Dichos aportes, incluyendo los intereses
generados, los mismos que estaran determinados por las tasas de retorno
obtenidas por el Fondo, pasaran a formar parte del patrimonio CAVALI.

Este documento es de propiedad de CAVALI S.A. |.C.L.V. y de uso publico, el que se pone a disposicién
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CAPITULO IX: DEL FONDO DE LIQUIDACION
Disposicion Vinculada N° 01

La presente disposicion regula la gestion de actividades para la administracion del
fondo de liquidacién, de acuerdo al siguiente detalle:

I.- Alcance del término “Responsable de la Sociedad”:

Se refiere al Contador General o a la Gerencia de Control de Riesgos, segun
corresponda. Ambos responsables daran cuenta al Directorio respecto a la ejecucion
de sus actividades de administracion del fondo de liquidacién a cargo.

Il.- Alcance de las actividades de administracién del fondo de liquidacion:
1. De forma trimestral, se realizaran las siguientes actividades:

1.1 EI Contador General presentard, para evaluacion del Directorio y de la
Gerencia General, los informes correspondientes a la recaudacion, uso y
reposicion de los recursos del Fondo, se debera precisar los
incumplimientos de las reposiciones al Fondo, penalidades e intereses
moratorios, asi como el detalle de las inversiones realizadas con los
recursos del Fondo, incluyendo las rentabilidades obtenidas, para lo cual
se debera adjuntar un informe de su situacién financiera.

1.2 La Gerencia de Control de Riesgos presentara, para evaluacion y
aprobacion del Directorio, el calculo del monto minimo y objetivo del Fondo.

Una vez aprobado dicho calculo, se informara a los Participantes Directos, el
tamafio del Fondo (monto minimo y monto objetivo) y el tamafio de la
respectiva cuenta individual en cada caso. Estas actividades estaran a cargo
de Gerencia de Control de Riesgos y el Contador General, respectivamente.

2. De forma anual, el Contador General, presentara para revision y aprobacion del
Directorio, los estados financieros auditados anuales del Fondo de liquidacion,
respecto al ejercicio correspondiente.

Luego de aprobado los referidos estados financieros, el Contador General
informara a los Participantes y a la SMV de la actualizacion del calculo del Monto
Minimo y Obijetivo del Fondo al cierre del ejercicio.

3. Actividades a cargo del Directorio:

3.1 Aprobar variaciones en los aportes al Fondo por parte de los Participantes
Directos y de CAVALI
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3.2 Aprobar la modificacion del proceso de utilizacion del Fondo y reposicién,
incluyendo la incorporacion de nuevos supuestos que sean cubiertos por
el Fondo, porcentajes de utilizacion del Fondo, las penalidades e intereses
moratorios aplicables por la reposicion del Fondo.

3.3 Aprobar la Politica de inversiones del Fondo y sus correspondientes
modificaciones. Lo cual incluye nuevos instrumentos para la inversion de
los recursos del Fondo

3.4 Establecer las sanciones aplicables ante el incumplimiento de las
reposiciones al Fondo y todas las acciones legales correspondientes a
efectos de lograr la reposicion al Fondo de Liquidacion. El Directorio esta
facultado a establecer sanciones adicionales a los Participantes Directos
gue hayan usado el Fondo para fines distintos a los establecidos.

3.5 El Directorio podra establecer otras actividades para la gestion de la
administracion del fondo de liquidacion a realizar por el Contador General
y/o la Gerencia de Control de Riesgos.

I1l.- Comunicaciones

Las comunicaciones referidas en la presente Disposicion Vinculada podran ser
realizadas por medios escritos o electronicos.
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CAPITULO IX: DEL FONDO DE LIQUIDACION

Disposicion Vinculada N° 02

La presente disposicion establece los procedimientos, condiciones y plazos a
aplicar en el proceso de utilizacion y reposicion del Fondo.

A. Cuando el Fondo sea utilizado para cubrir las diferencias de precios
generadas en la ejecucion forzosa

1. Luego de la ejecucion forzosa de operaciones, se determinara si existe un
faltante respecto al importe adeudado por parte del Participante Directo
encargado de la liquidacién incumplido. Dicho Participante debera efectuar el
pago de la diferencia resultante el dia siguiente de realizada la ejecucion hasta
las 10:00 horas, en la cuenta que CAVALI determine para tal fin, de acuerdo a
lo dispuesto en el Reglamento de Operaciones en la Rueda de Bolsa de la BVL.

2. Si el Participante Directo encargado de la liquidacion incumplido no hubiera
efectuado el pago de la diferencia referida en el parrafo anterior se utilizara el
Fondo, para lo cual se transferira desde la cuenta bancaria del Fondo a la cuenta
correspondiente para la liquidacion de la operacion incumplida losrecursos
necesarios, siempre que lo permita el monto resultante del procesode
asignacion de los recursos del Fondo.

3. Luego de la liguidacién de las operaciones involucradas CAVALI procedera a
calcular el monto total a reponer al Fondo, considerando para ello la penalidad
por el uso de los recursos del Fondo conforme a lo establecido por el articulo
9° del Capitulo IX Del Fondo de Liquidacion del Reglamento Interno. Dicha
penalidad serd equivalente al 1% sobre el importe utilizado. Asimismo,
comunicara al Participante Directo encargado de la liquidacion incumplido
acerca de la liquidacion efectuada informandole, el mismo dia de la utilizacion
del Fondo, el monto total a reponer, la cuenta bancaria designada para tal efecto
y si fuera el caso, el porcentaje de ampliacién de su limite individual.

4. Lareposicion de los recursos del Fondo debe ser realizada a mas tardar hasta
las 17:30 horas del dia de su utilizacién, para lo cual el Participante Directo
incumplido abonara en la cuenta bancaria establecida para tal fin, el monto
utilizado mas la penalidad establecida por la utilizacion del Fondo.

5. Si la reposicién no ocurre en la oportunidad requerida, CAVALI comunicara a
la BVL y a la Superintendencia del Mercado de Valores, a mas tardar a las
18:00 horas del dia del incumplimiento de la reposicion, la no reposicion de
recursos al Fondo por parte del Participante Directo incumplido, en aplicacion
de lo establecido en el articulo 52° del Reglamento de Operaciones en la Rueda
de Bolsa de la BVL, de ser el caso.
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6. Asimismo, en caso la reposicion se efectie en un horario posterior al
establecido, CAVALI debera verificar que la misma se haya efectuado
incluyendo los intereses moratorios correspondientes, cuya tasa a aplicar ser la
TAMN o la TAMEX, segun corresponda, hasta que dicha reposicibn sehaga
efectiva.

7. Lareposicion de los recursos del Fondo debera incluir los intereses moratorios
generados por el pago tardio de la operacion, para lo cual se aplicara la TAMN
o TAMEX, segun sea el caso, por los dias transcurridos.

B. Cuando el Fondo sea utilizado para cubrir saldos netos de los
Participantes Directos

1. En el caso que el Participante no pueda cubrir los saldos netos de las
operaciones contado en rueda de bolsa en el plazo establecido y luego de
utilizados los acuerdos de crédito con su banco liquidador y los depdésitos en
efectivo a favor de CAVALI, de persistir saldos netos no cubiertos se podra
utilizar los recursos del Fondo para cubrir tales obligaciones, quedando los
valores correspondientes a tales operaciones en calidad de no disponibles.

2. Por la utilizacién de los recursos del Fondo, el Participante Directo incumplido
debera abonar en la cuenta bancaria establecida para tal fin, el monto utilizado
mas la penalidad por el uso de los recursos del Fondo, que sera del 0.5%
aplicada sobre el importe del fondo utilizado. En caso la reposicion de los
recursos del Fondo no fuera realizada hasta las 10:00 horas del dia siguientea
su utilizacion, el Participante Directo incumplido abonara los intereses
moratorios, en cuyo caso se aplicara la TAMN o la TAMEX segun corresponda,
hasta su devolucién, conforme al articulo 12 del Capitulo IX Del Fondo de
Liquidacion del Reglamento Interno.

3. A efectos de aplicar los procedimientos de devolucion del Fondo, se establece
que:

3.1. CAVALI procederad a informar a la BVL y a la Superintendencia del

Mercado de Valores, a mas tardar a las 18:00 horas del dia de utilizacion,
la utilizacion y no devolucion del Fondo por parte de dicho Participante
Directo, a los fines de la aplicacion de lo establecido en el articulo 52° del
Reglamento de Operaciones en la Rueda de Bolsa de la BVL.
En tanto el Participante no hubiera efectuado la devolucion hasta las 10:00
a.m. del dia siguiente de utilizado el Fondo, CAVALI solicitara a la BVL
ordenar la ejecuciéon de los valores, a fin de resarcir el importe utilizado,
aplicandose lo establecido en el articulo 49° del Reglamento de Operaciones
en la Rueda de Bolsa de la BVL, en lo que sea aplicable.

3.2Si por el contrario el Participante hubiera efectuado la devolucion de los
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recursos del Fondo mas la penalidad correspondiente, CAVALI otorgara
disponibilidad a los valores, en la oportunidad en que se verifique la
devolucion, siempre que no se haya realizado la ejecucion de los valores.

3.3Si producto de la ejecuciéon se produjera un diferencial de precios, éste
debera ser cubierto por el Participante Directo encargado de la liquidacion.
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CAPITULO IX: DEL FONDO DE LIQUIDACION

Disposicion Vinculada N° 03

La presente disposicion define el Monto Minimo y Objetivo del Fondo, las férmulas
a aplicar para sus calculos, asi como la metodologia de estimacion de los referidos
montos, las variables involucradas y precisa dichos montos, de acuerdo al dltimo
calculo realizado.

1. MONTO MINIMO Y OBJETIVO

MONTO MINIMO
El Monto Minimo que debe tener el Fondo, se determina en funcion al monto de
desvalorizacion de las operaciones incumplidas, que como maximo se ha
presentado en un dia durante el periodo de analisis.
La formula de célculo del Monto Minimo es la siguiente:

Max [Z (MI') xFP )x N]

MMFL= —

s=1 st S

UF
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Donde:

MMFL = Monto Minimo del Fondo de Liquidacion

(Ml,), = Parael caso de valores de renta variable, es el monto retirado al
cierre del Ciclo de Liquidacién Automatica, del valor s en el dia t.

Para el caso de instrumentos de deuda, es el monto retirado
al

cierre del Ciclo de Liquidacion Automética del valor en el dia t, para
operaciones cuya liquidacién haya sido pactada en T+1. Para el caso
de operaciones cuya liquidacion haya sido pactada en T, es el monto
incumplido del valor s en el dia t.

Asimismo, para ambos casos, se incluye el monto de operaciones que
fueron cubiertas por el Fondo para evitar su retiro al cierre del Ciclo
deLiquidacién Automatica o su incumplimiento, segun sea el caso.

FP, = Fluctuacion de precios del valor “s”. Este indicador es representado
por la volatilidad.

n = Para el caso de valores de renta variable, es el monto retirado
al cierre del Ciclo de Liquidacién Automatica, del valor s en el dia
t.

Para el caso de instrumentos de deuda, es el monto retirado
al cierre del Ciclo de Liquidacion Automatica del valor en el dia t, para
operaciones cuya liquidacion haya sido pactada en T+1. Para el caso
de operaciones cuya liquidacion haya sido pactada en T, es el monto
incumplido del valor s en el dia t.

Asimismo, para ambos casos, se incluye el monto de operaciones
guefueron cubiertas por el Fondo para evitar su retiro al cierre del
Ciclo deLiquidacion Automatica o su incumplimiento, segun sea el
caso.

N = Riesgo maximo de incumplimiento, expresado como el numero de
dias que un Participante Directo ha realizado operaciones en el
mercado, que se encuentran pendientes de liquidacion al momento
de su primer incumplimiento o retiro, segun sea el caso.

Este pardmetro, sera calculado para los valores de renta variable e
instrumentos de deuda por separado.

UF = Porcentaje maximo de utilizacién del Fondo de Liquidacion.
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MONTO OBJETIVO

Es el monto que como maximo deberia tener el Fondo a fin de cubrir los riesgos
de incumplimientos, en funcion a la informacion del periodo analizado. Para este
calculo se considera que el Fondo cubre la suma de las diferencias, que como
promedio diario, resultarian de la ejecucion forzosa de las operaciones incumplidas
en dicho periodo, para todos los valores, asi como el promedio diario de la suma
de los saldos netos cubiertos con el Fondo en el mismo periodo.

La formula de célculo del Monto Obijetivo es la siguiente:

MOFL = [ZL (MPDI, )x FP,)<N |

UF
Donde:
MOFL = Tamafio del Fondo Objetivo de Liquidacion.

MPDI s = Para el caso de valores de renta variable, es el monto promedio retirado
del primer Proceso Automatico de Liquidacion, del valor s.
Para el caso de instrumentos de deuda, es el monto promedio diario
retirado al cierre del Ciclo de Liquidacion Automatica del valor s en el
dia t, para operaciones cuya liquidacion haya sido pactada en T+1. Para
el caso de operaciones cuya liquidacién haya sido pactada en T, es el
monto promedio incumplido del valor s.
Asimismo, para ambos casos, se incluye el monto promedio de
operaciones que fueron cubiertas por el Fondo para evitar su retiro al
cierre del Ciclo de Liquidacion Automatica o su incumplimiento, segun
sea el caso.

FPg = Fluctuacién de precios del valor “s”. Este indicador es representado
por la volatilidad.
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= Para el caso de valores de renta variable, es el nimero de valores
gue registran retiros.

Para el caso de instrumentos de deuda, es el nimero de valores
gue registran retiros o incumplimientos segun sea el caso.

Asimismo, en ambos casos se incluye a los valores que corresponden
a las operaciones que fueron cubiertas por el Fondo para evitar su
retiro al cierre del Ciclo de Liquidacion Automatica o su incumplimiento,
segun sea el caso.

= Riesgo maximo de incumplimiento, expresado como el niumero dedias
gue un Participante Directo ha realizado operaciones en el mercado,
gue se encuentran pendientes de liquidacién al momento de su primer
incumplimiento o retiro, segun sea el caso.

Este pardmetro, sera calculado para los valores de renta variable e
instrumentos de deuda por separado.

= Porcentaje maximo de utilizacién del Fondo de Liquidacion.

2. VARIABLES

Para el calculo del Monto Minimo y Obijetivo del Fondo, se consideran dos variables
principales:

Este documento es de propiedad de CAVALI S.A. |.C.L.V. y de uso publico, el que se pone a disposicién
de sus clientes, partes interesadas y publico en general.

a. Operaciones Incumplidas: Dentro de la cual se incorpora lo siguiente:

Para el caso de operaciones con valores de renta variable, el monto
retirado al cierre del Ciclo de Liguidaciéon Automatica.

Para el caso de operaciones con instrumentos de deuda, el monto
retirado al cierre del Ciclo de Liguidacién Automatica, para operaciones
cuya liquidacion haya sido pactada en el T+1. Par el caso de operaciones
cuya liquidacion haya sido pactada en T, es el monto incumplido del valor
S.

Se ha considerado como periodo razonable para la identificacion de las
operaciones incumplidas, dos afos calendarios, los mismos que se
contabilizan hasta el mes previo a la aplicacion del procedimiento de
célculo.

Para la determinacion del Monto Minimo y Objetivo del Fondo, presentado

el 15 de febrero de cada afno, el calculo debera necesariamente contener
informacion histérica hasta el 31 de diciembre del afio precedente.
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b. Fluctuacion de Precios:

Valores de Renta Variable: Para este tipo de valor, la fluctuacién de
precios es representada por la Volatilidad.

Considerando que el plazo para iniciar la venta de valores en el mercado,
como consecuencia de la ejecucion forzosa es de cuatro dias para el
mecanismo de negociacién continua y cinco dias para el de subasta, se
ha considerado conveniente estimar la volatilidad de precios de los valores
involucrados para cinco dias, a efectos de cubrir el maximo riesgo de
variacion de los precios durante este periodo.

Se ha considerado como periodo razonable para el célculo de la volatilidad,
dos afios calendarios, los mismos que se contabilizarédn hasta el mes previo
a la aplicacion del procedimiento de calculo.

Para la determinacion del Monto Minimo y Objetivo del Fondo, presentado
el 15 de febrero de cada afio, el célculo debera necesariamente contener
informacion histérica hasta el 31 de diciembre del afio precedente.

3. PROCEDIMIENTO
3.1 Calculo de la volatilidad
El célculo de la volatilidad se realiza de la siguiente manera:
a. Calculo de la Volatilidad Diaria
Para cada valor se calcula la variacidon de las cotizaciones registradas para

plazos que van desde 1 dia hasta 5 dias. Para tal efecto, se utiliza la
siguiente formula:

Pit
Rij =Ln|—
Pit -j

Donde:

Rij : Rentabilidad a j dias del valor i.

Ln : Logaritmo natural.

Pit : Precio corregido del valor i en el dia t.
Pit-i : Precio corregido del valor i en el dia t-j.
J:1,234y5

Para cada una de las cinco series, se calcula la variacion promedio y la
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desviacion estandar (volatilidad).
b. Calculo de la Volatilidad Maxima
Para cada valor y por cada serie, se procede a calcular intervalos de

confianza al 95%, en funcion a la siguiente férmula:

5
Cj =Abs (uj)=+2*

Gj*/_\"._)
] j
N\

donde:

Cj : Volatilidad acumulada calculada a j dias (95% de confianza).
Uj : Rentabilidad media a j dias.

Vj : Volatilidad a j dias.

| : 1,2,3,4y5.

Abs Valor absoluto

La volatilidad maxima de precios de cada valor (FPs), sera el mayor valor
absoluto de los intervalos calculados.

3.2. Célculo de los Montos Minimo y Objetivo del Fondo

3.2.1 Se identifican las operaciones incumplidas o cubiertas por el Fondo en el
periodo de analisis.

3.2.2 De considerarse conveniente, se retiran del calculo, operaciones
incumplidas cuyas caracteristicas estén consideradas como dispersas de las
caracteristicas promedio de las demas operaciones, a fin de no distorsionar
el célculo de los Montos Minimo y Objetivo, debiéndose contar con el
sustento debido para dicho retiro.

3.2.3 Se identifican los valores involucrados, a fin de poder determinar los datos
necesarios, correspondientes a la variable fluctuacion de precios.

3.2.4 Se define el riesgo maximo de incumplimiento, N, como el numero de dias
del ciclo de liquidacién (2 dias) mas uno, toda vez que el incumplimiento se
da a conocer en la fecha de liquidacion (T+2), considerandose operaciones
de riesgo todas aquellas operaciones que el Participante Directo haya
realizado en el mercado y que a la oportunidad del primer incumplimiento
no haya liquidado.

Este documento es de propiedad de CAVALI S.A. |.C.L.V. y de uso publico, el que se pone a disposicién

de sus clientes, partes interesadas y publico en general. Pag. 23 de 28



Caddigo: RIC-DG-009
& Reglamento Interno de CAVALI S.A. ICLV

CAVALI Cap. IX Del fondo de liquidacion Version: 03

&

Fecha: Febrero 2022

En este sentido, se determina que el riesgo maximo de incumplimiento
para nuestro mercado, es de tres dias, es decir los dias T, T+1 y T+2
inclusive, toda vez que al registrarse un incumplimiento en el dia T+2 y el
Participante Directo queda suspendido a partir del dia siguiente T+3.

3.2.5 Se considera que el Fondo debe mantener un determinado porcentaje
minimo que garantice su permanencia y permita dar seguridad al Ciclo de
Liguidaciéon Automatica.

En este sentido, se determina que el porcentaje maximo de utilizacion del
Fondo es de 70%, pudiendo el Directorio ampliar este limite hasta el 90%
segun se establece en el articulo 10° del Capitulo de Fondo de Liguidacion
del Reglamento Interno.

3.2.6 Afin de determinar el Monto Minimo del Fondo, se realiza lo siguiente:

a. Se agrupan las operaciones incumplidas o retiradas por fecha de
incumplimiento.

b. Se calcula el monto incumplido (MI) por cada valor identificado y para
cada fecha.

c. Se calcula el monto de desvalorizaciébn por valor para cada fecha,
multiplicando el monto incumplido (MI) por valor, por el dato obtenido para
la variable fluctuacion de precios de dicho valor (FPs).

d. Se calcula el monto de desvalorizacion por fecha, sumando los montos de
desvalorizacion de todos los valores correspondientes a cada fecha.

e. A fin de considerar una cobertura basada en los datos historicos que
permita calcular el Monto Minimo del Fondo, se determina que la
necesidad diaria del Fondo podria alcanzar el monto maximo de
desvalorizaciéon en un dia, el cual se obtiene identificando el mayor monto
obtenido del punto anterior.

f. Se multiplica el dato identificado en el punto anterior, por el riesgomaximo
de incumplimiento — N (igual a 4) y se divide entre el porcentaje maximo
de utilizacion del Fondo — UF (70%).
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3.2.7 Afin de determinar el Monto Objetivo del Fondo, se realiza lo siguiente:

a. Se calcula el monto promedio diario de incumplimiento por cada valor
identificado, utilizando la siguiente férmula:

Monto de operaciones incumplidas del valor s
MPDIs =

Numero de dias en que se registraron los incumplimientos con
el valor s

b. Afin de considerar una cobertura maxima basada en los datos historicos,
que permita calcular el Monto Objetivo, se determina que la necesidad
diaria del Fondo podria alcanzar la suma de las diferencias resultantes
de la ejecucién forzosa de todos los valores involucrados en
incumplimientos.

c. Se multiplica la suma obtenida en el punto anterior, por el riesgo maximo
de incumplimiento — N (igual a 4) y se divide entre el porcentaje maximo
de utilizacion del Fondo — UF (70%).

4. TAMANO

4.1. El Monto Minimo del Fondo de Liquidacién calculado para el afio 2022,
incluyendo sélo las operaciones incumplidas con instrumentos de renta
variable y renta fija asciende a S/. 8,747,445.

4.2. El Monto Objetivo del Fondo de Liquidacién calculado para el afio 2022,
incluyendo solo las operaciones incumplidas con instrumentos de renta
variable y renta fija asciende a S/. 13,115,066.
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Capitulo IX Del Fondo de Liquidacion
Disposicion Vinculada N° 04

La presente disposicion define los supuestos aplicados en el calculo del aporte
diario al Fondo y precisa dicho aporte tanto para las operaciones con valores de
Renta Variable como para las operaciones con Instrumentos de Deuda.

APORTES:
El aporte diario al Fondo es el siguiente:

a) Para el caso de operaciones con valores de renta variable liguidadas enfondos
y valores a través de CAVALI, el aporte al Fondo es de 0.005% del monto
liquidado diariamente por cada Participante Directo.

Este aporte serd efectuado tanto por el Participante comprador como por el
Participante vendedor al mes siguiente. Luego CAVALI asignara los montos
correspondientes a las Cuentas Individuales de los Participantes Directos.

b) Para el caso de operaciones con instrumentos de deuda liquidadas en fondos
y valores a través de CAVALI, el aporte al Fondo es de US$ 0.25 por cada
operacion Participante.

Este aporte ser& efectuado por CAVALI y el monto correspondiente sera asignado
a las Cuentas Individuales de los Participantes Directos compradores yvendedores.
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CAPITULO IX: DEL FONDO DE LIQUIDACION

Disposicion Vinculada N° 05

La presente disposicion define los limites en que pueden ser invertidos o
depositados los recursos del Fondo.

1. DEPOSITO EN INSTITUCIONES FINANCIERAS

Los recursos del Fondo podran ser depositados en su totalidad en Instituciones
Financieras, ya sea en Cuentas Corrientes, Cuentas de Ahorros, o Depdsitos a
Plazo, debiendo mantenerse bajo este esquema, como minimo el 20% del total
de los recursos del Fondo.

2. VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA Y VALORES NO
ACCIONARIOS

El limite maximo para la inversion en esta clase de activos sera el equivalente
al ochenta por ciento (80%) de los recursos del Fondo.

3. LI MITES POR INSTITUCION Y GRUPO ECONOMICO

Los recursos del Fondo no podran ser depositados en una sola Instituciéon
Financiera o invertidos en instrumentos emitidos por empresas pertenecientes
a un mismo grupo econdémico, por mas del 30% de su monto total.

En caso de producirse excesos en los mencionados limites de inversiéon, por
causas no imputables a CAVALLI, estos deberan ser subsanados dentro de los
diez (10) dias contados a partir de la fecha de producido el exceso. No podran
efectuarse nuevas inversiones respecto a los activos involucrados en los
excesos, hasta que se restablezcan los limites precisados en la presente
Disposicién Vinculada.

Dichos excesos serdn comunicados a CONASEYV en el plazo de tres (3) dias
de ocurrido el exceso.
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Modificaciones al documento

Cuadro de actualizaciones

Version Fecha d?, Descripcion del cambio
actualizacion
01 Febrero 2021 Ultima actualizacion en web migra a gestor
documental
02 Febrero 2022 Modificacion de la Disposicion Vinculada N°03
03 Eebrero 2022 Modificacion de articulos 6°, 8°, 9°y 10° y

Disposicion Vinculada N°01 y N°03
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