swxoc RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORES D E FECHA
sk (+%) DE #wssswsx DE DOS MIL CATORCE (2014) R- CNV-2014-*-MV

REFERENCIA: Norma que establece los criterios sobre valorizad®inversiones de los
patrimonios autbnomos o separados en instrumeintarscieros.

VISTA

VISTO

VISTA

VISTA

VISTA

CONSIDERANDO

CONSIDERANDO

La Ley del Mercado de Valores No0.19-00, de fechaoo@®)
de mayo del afio dos mil (2000).

El Reglamento de Aplicacion de la Ley de Mercado de
Valores, aprobado mediante Decreto del Poder Hyeciio.
664-12 de fecha siete (7) de diciembre del dos doite
(2012).

La Norma para las Sociedades Fiduciarias y losi¢od@sos

de Oferta Publica de Valores, que establece logigikos de
autorizacion para operar e inscribirse en el Reyistel
Mercado de Valores y Productos emitida mediante la
Resolucién del Consejo Nacional de Valores delrou@4) de
octubre del dos mil trece (2013) (CNV-2013-26-MV)

La Norma para las Compafias Titularizadoras y los
Patrimonios Separados de Titularizacibn que estables
requisitos de autorizacion para operar e inscebiesn el
Registro del Mercado de Valores y Productos, emitid
mediante la Resolucién del Consejo Nacional de réalale
fecha cuatro (04) de octubre del dos mil trece 32ACNV-
2013-27-MV).

La Norma para las Administradoras de Fondos y lmsdbs
de Inversion, que establece los requisitos de izatnén para
operar e inscribirse en el Registro del Mercado/dlres y
Productos, emitida mediante la Resolucion del (onse
Nacional de Valores de fecha once (11) de octubrelas mil
trece (2013) (CNV-2013-33-MV)

Que la Superintendencia de Valores en su condasddrgano
regulador del Mercado de valores, es el encargado d
promover, regular y fiscalizar dicho mercado emR&publica
Dominicana.

Que es deber de la Superintendencia de Valoree@ra
mercado las pautas que le permitan cumplir con las
disposiciones de la Ley de Mercado de Valores, su
Reglamento de Aplicacidén, asi como de las normsitiyae
emite en el ejercicio de sus funciones.
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CONSIDERANDO : Que bajo el esquema de valoracion de instrumentos
financieros de inversion realizados por patrimorsiegarados,
no es prudente que se utilicen varios modelos tra@dn
ajustado al sujeto que valora y la finalidad coe lguhace.

CONSIDERANDO : Que existe la necesidad de que la Superintenddaci@lores
se pronuncie sobre la valoracibn de los instrungento
financieros a los fines de que se trabaje bajo titerio
unificado de valoraciéon, evitando de esta manera ga
mismo instrumento se valorice de formas distintasjando
riesgos diferentes.

CONSIDERANDO : Que los documentos relativos a los patrimoniosrautis o
separados en los que corresponda desarrollar eldméte
valoracion de los instrumentos financieros debestablecer
gue dicha valoracion se realizara conforme a labéstido en
la presente norma hasta tanto la Superintenderechatbres
emita la Norma de Valoracién de Inversiones Undaa

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

1. Aprobar y poner en vigencia la Norma siguiente:

“Norma que establece los criterios sobre valorizatide inversiones en instrumentos
financieros de los patrimonios autbnomos o separsto

CAPITULO |
ASPECTOS GENERALES

Articulo 1. Objeta La presente Norma tiene por objeto establecer fdsrios sobre
valorizacion de inversiones de los patrimonios @aomdos, patrimonios fideicomitidos o
separados administrados por las sociedades admadusias de fondos de inversion, por las
sociedades fiduciarias o por las sociedades fitaldoras, segun corresponda (en lo
adelante, “sociedades participantes”).

Articulo 2. Ambito de aplicacion Quedan sometidas a las formalidades previstas en la

presente Norma, las sociedades participantes yimuatios auténomos, patrimonio
fideicomitido o patrimonio separados que administre
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Articulo 3. La valorizacion de las inversionesa valorizacion de las inversiones de los
patrimonio fideicomitidos, patrimonios autonomos separados definidos por el
Reglamento de Aplicacién de la Ley de Mercado derda aprobado mediante el Decreto
del Poder Ejecutivo No. 664-12 de fecha siete €7dlidiembre de dos mil doce (2012) (en
lo adelante, “Reglamento”) a una fecha determinadarealizar4 de acuerdo a las
disposiciones establecidas en la presente Normapesjuicio de lo establecido por las
Normas vigentes del mercado de valores de la Rigallbbminicana.

Articulo 4.DefinicionesPara los fines de esta norma, se establecen lasersigs
definiciones:

a) Instrumentos representativos de derecho patrahoaquellos que otorgan a sus
tenedores derechos de participacion sobre el patiorde una sociedad u otros vehiculo
de inversion (fideicomiso, patrimonios autonomaseparados), tales como las acciones de
sociedades andnimas o las cuotas de fondos desidiwveralores de fideicomiso, valores
titularizados, entre otros.

b) Valores representativos de deuda: Son titul@gnarios del pasivo y representan una
obligacion por pagar del emisor, tales como losobppapeles comerciales, certificados,
cédulas hipotecarias y otros.

c) Instrumentos derivados: instrumentos financiarostro contrato que cumpla las tres
condiciones siguientes:
1. Su valor cambia en respuesta a los cambiosa&tasa de interés especificada, en
el precio de un instrumento financiero, en el de omateria prima cotizada, en una
tasa de cambio, en un indice de precios o de tisagerés, en una calificacion o
indice de carécter crediticio o en funcion de etdable, que en el caso de no ser
financiera no sea especifica para una de las pgteontrato (a veces se denomina
"subyacente" a esta variable);
2. No requiere una inversion inicial neta, o soliga a realizar una inversion
inicial neta inferior a la que se requeriria para®tipos de contratos, en los que se
podria esperar una respuesta similar ante cambilas €ondiciones de mercado; vy,
3. Se liquida en una fecha futura.

d) Tasa de interés efectiva: La tasa de interédiedees la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar exdios a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero con el importe neto en Ighdel activo.

CAPITULO I
INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALORIZAR

Articulo 5. Instrumentos financieros a valorizar por proveedorde precios.Las
sociedades participantes deberan valorizar losiesitgs instrumentos u operaciones
financieras a precios o tasas establecidas porPuogeedora de Precios, debidamente
autorizada e inscrita en el Registro del Mercad¥a@aeres y Productos con la que se haya
suscrito el respectivo contrato de servicios degeduria de precios:
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a) Valores representativos de deudaobjeto de oferta publica inscritos en el Regisked
Mercado de Valores y Productos. Se exceptua deei@mlado en este numeral las
operaciones establecidas en el inciso f) del datibude los instrumentos a valorizar por
criterios diferentes.

b) Contratos de Derivadosadmitidos a negociacion en el mercado bursatihdedpublica
Dominicana autorizados por la Superintendencia.

Articulo 6. Instrumentos financieros a valorizar por Criteriogiferentes.Para el caso de
instrumentos financieros diferentes a los mencioggareviamente o de no existir una
Proveedora de Precios inscrita en el Registro d=ichlo de Valores y Productos, o que
dicha proveedora no incluya la metodologia o elciprecorrespondiente para un
instrumento financiero en particular, la valorizecise llevara tomando como base los
procedimientos siguientes:

a) Los instrumentos representativos de derechonpmtral inscritos en el Registro del
Mercado de Valores y Productos negociados en uamsno centralizado de negociacion,
o inscritos en el Registro de alguna institucion dinilar competencia a la
Superintendencia de Valores negociados en un nsmancentralizado de negociacion
reconocido por esta Superintendencia, se valonzara cotizacion de cierre del dia o, en
su defecto, a la ultima cotizacidén de cierre vigesth el mercado segun se publique en el
mecanismo centralizado donde se negocien los wldkas cotizaciones de los titulos
valores extranjeros seran las que informe diarideneh sistema de informacion o el
mecanismo centralizado de negociacion que acudr@omité de Inversiones o0 en su
defecto, el 6rgano encargado de tomar decisiones).

Parrafo I. En ambos casos, de cotizarse el instrumento en deasin mecanismo
centralizado de negociacion local o del extranjseaytilizara el mismo criterio, tomando la
cotizacion del mercado donde los montos han sigoaiados, el nUmero de operaciones
realizadas por dia y los dias negociados, seanelegados. El 6rgano responsable de la
determinacion del mercado de referencia es el @odetInversiones o en su defecto, el
organo encargado de tomar decisiones, cuyos acieielzen constar en las respectivas
actas.

La formula de valorizacidn sera la siguiente:

Vi = P+ Q¢
Donde:
V; : Valorizacién del instrumento representativo deedho patrimonial en el dia t.
P.: Cotizacion de cierre, segun sea el caso, al@idtima cotizacion obtenida.
Q.: Cantidad de instrumentos representativos de dengatrimonial al dia t.

Parrafo Il. En los casos en que no se registre nueva cotizdegpués de la fecha de corte
de alguna de las siguientes situaciones: cambialbe nominal, entrega de beneficios en
efectivo, entrega de beneficios en valores reptaseos de derecho patrimonial, fusion,
entrega de certificados de suscripcion prefererdtras que sefiale la Superintendencia de
Valores, debe procederse al ajuste de la Ultimaambn considerada para su valorizacion.
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A tal fin, se utilizaran los siguientes criterios:
I Cambio de Valor Nominal:

PC, = P, * VN
VNA
Donde:
PC, Cotizacion corregida.
P, : Ultima cotizacion obtenida antes del cambio adewvnominal.
VNN Valor nominal nuevo.
VNA Valor nominal anterior, es decir el ultimolaranominal vigente antes del
cambio del valor nominal.

. Entrega de Beneficios en Efectivo:

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

ii. Entrega de Beneficios en valores represevitatde derecho patrimonial:

PC, = L
(1+A%)
Donde:
PC, Cotizacion corregida.
P : Ultima cotizacion obtenida antes de la entregaeheficios.
A% Porcentaje de entrega de acciones liberadas.
V. Fusion:
PC, = P, * FC

Donde:
PC, Cotizacion corregida.
P : Ultima cotizacion obtenida antes de la fusion.
FC X Factor de canje del nimero de acciones antigoiagna nueva.
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V. Entrega de certificados de suscripcion preteren
_ (P4 Py %S)

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

b) Los titulos valores representativos de dereetorponial no inscritos en el Registro del
Mercado de Valores y Productos se valorizaran stbgoromedio de adquisicion.

Parrafo. De producirse alguna de las siguientes situaciocastbio de valor nominal,
entrega de beneficios en acciones o en efectiveigriu entrega de certificados de
suscripcion preferente u otras que sefiale la Supadencia de Valores, a fin de efectuar
la valorizacidn respectiva, debe procederse ateajsl costo promedio de adquisicion de
acuerdo con los criterios sefialados en el incigoeedente.

c) Los certificados de suscripcion preferente derizaran desde la fecha de su adquisicion
en el mercado secundario o en caso de corresperalatérecho a suscripcidon por tenencia
de los valores, desde la fecha en que son pueslisp@sicion del aportante o tenedor o en
la fecha que se determina la prima.

Parrafo. Dicho valor se determinara como la diferencia estrprecio de mercado de la
accion menos el precio de suscripcién, multiplicadola cantidad de acciones a suscribir.
Para la determinacion del precio de mercado ded&m se tomara en cuenta, de ser el
caso, lo sefalado en los incisos a), b) y d). Ratas efectos, en el caso de bonos
convertibles, se considerara la accién subyacente.

CSP, = (Pt - Ps) * Qq

Donde:

CSP, Valor del certificado de suscripcion preferetét dia t.

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

Qq : Cantidad de acciones con derecho a suscribir.

d) En cuanto corresponda, para titulos valoresesgmtativos de derecho patrimonial
inscritos en el Registro del Mercado de ValoresgdBctos, asi como para aquellos titulos
valores representativos de derecho patrimonialitoscen el Registro de alguna institucion
de similar competencia a la Superintendencia der@aly reconocida por ésta, el precio a
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considerar durante el periodo comprendido entegltpiisicion y el primer dia que registre
cotizacion, seré el correspondiente al costo proonese adquisicion.

e) Tratdndose de adquisicion por intercambio deéomes cotizadas en un mecanismo
centralizado de negacion local, la valorizaciomesdizara a la cotizacion que estas ultimas
hubieran registrado el dia del perfeccionamientbimtercambio, segun la relacion de

intercambio establecida.

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

Parrafo |. Tratandose de depdsitos que establezcan el pagmaldasa capitalizable
(interés compuesto), la valorizacion se efectuartadgiguiente manera:

VA, =MD (1+n)"

Donde:

VA, Valor actual en el dia t

MD Monto depositado o saldo del dia t, con derechndereses.

r : Tasa de interés efectiva diaria

n X Fecha de Valorizacién - Fecha de Inicio de Riémntereses +1

Parrafo Il. Tratandose de depdsitos que establezcan el pagmaldasa nominal no
capitalizable (interés simple), la valorizaciére$ectuara de la siguiente manera:

n * RS
VAtzMD*[1+< )]

PB
Donde:
RS : Tasa de interés simple del periodo sefialaddapemtidad financiera.
PB X Numero de dias calendario del periodo de la tasa

g) Los instrumentos representativos de deuda seizalan al precio o valor de mercado

del instrumento considerando las transaccioned eeeado. A estos fines se considerara
el precio promedio del dia anterior al dia de ldoneion segun se publican en el

mecanismo centralizado de negociacion. En casauéeaunq titulo valor no sea transado en
la bolsa de valores en el dia particular se mandeadultimo precio promedio seguin se

define anteriormente, hasta un maximo de cinco @y habiles sin transacciones.

Parrafo |. Para aquellos instrumentos que no tengan precinatteado ya que no existen
transacciones en los ultimos cinco (05) dias halghlevios a la fecha de valorizacion, se
tomaran las posturas en firme de oferta de conggiatradas en el mecanismo centralizado
de negociacion.

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

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

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

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

Péarrafo V. La tasa de rendimiento de mercado se obtendrd ddtifea operacién
registrada en el mecanismo centralizado de negonidonde dicho instrumento registre el
mayor volumen, entendiéndose que el referido msoamicentralizado de negociacion
dispone de estadistica publica diaria de sus ojppees: Las subastas estan comprendidas
dentro de las operaciones susceptibles de serdevadas.

Parrafo VI. Cuando no existan tasas de mercado registradas ebarstrumento en
cuestion, la sociedad que administre el patrimanitonomo o separado procedera a
realizar un promedio ponderado de los instrumedédeuda transados en un mecanismo
centralizado de negociacion con un vencimiento ligdatitulo valor a evaluar, o en
ausencia de titulos con igual vencimiento, con bopestrumentos que tengan la fecha de
vencimiento mas cercana.

Parrafo VII. Cuando en opinion de la sociedad que administpatimonio autbnomo o
separado las tasas de rendimiento determinadadabajetodologia anterior no reflejen el
valor de liquidacion de los instrumentos repredeqts de deuda, esta a su juicio y bajo su
responsabilidad determinar las tasas de rendimiantas que valorizard los indicados
instrumentos.

Parrafo VIIl. La determinacion de las tasas de rendimiento quoreentes a los
instrumentos representativos de deuda debe seswtado de un proceso de evaluacion de
las condiciones imperantes en el mercado que erfllan el comportamiento de dichas
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tasas. Las tasas obtenidas de esa manera serdaadasl en la valorizacion de los
instrumentos representativos de deuda.

Articulo 6. Lineamientos Minimos para la Determinacion de lasdas.Para el sustento
de las tasas de rendimiento correspondientes autedi®s instrumentos representativos de
deuda, la sociedad participante que administre atfinponio autbnomo o separado
presentara el siguiente formato:

a) Metodologia.- Explicar claramente el procedirtoero conjunto de actividades
desarrolladas para la determinacion de las tasasemdimiento de los instrumentos
representativos de deuda que conforman la car&@attimonio autbnomo o separado.

b) Fuentes de Informacion.- Detalle de las fuedeemformacion utilizadas en la obtencion
de las tasas de rendimiento de cada uno de louunmsntos representativos de deuda.
Sustentar el uso de cada fuente de informacionexdicacion de los criterios utilizados

para la combinacion de las diferentes fuentes. dfsga, de ser el caso, la contratacion de
los servicios de terceras personas para la detacidm de las tasas de rendimiento (en
adelante proveedores de precios).

c) Andlisis.- Consiste en la aplicaciéon de la melogia para obtener las tasas de
rendimiento, de acuerdo a las siguientes pautas:

i) Criterios Generales.- En su andlisis, deberapdiaridad a la informacién sobre
tasas de rendimiento a las que se hayan efectysmtaamones en los mecanismos
centralizados de negociacion, ya sea en transaipnmarias o0 secundarias,
indicando la razén por la que fueron tomados o atéstos como puntos de
referencia. De no existir o haber sido descartitatasas de rendimiento derivadas
de operaciones en el mercado, se podra recurric@estas o sondeos de mercado,
indicando sobre qué instrumentos se efectuaroncdeacteristicas de la muestra
seleccionada y los resultados obtenidos.

i) Informacion a partir de operaciones en el meocgrimario o secundario.-

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

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

efectuadas por el propio patrimonio separado $earin las mismas pautas.

iii) Conclusiones.- Las tasas de rendimiento cpoadientes a cada uno de los
instrumentos representativos de deuda objeto deization.

iv) Observaciones adicionales.- Cualquier otra rimfacion o comentario
considerado relevante por la sociedad participante.
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Parrafo I. La omision o desviacion de los criterios y fundatasrécnicos que sustenten la
determinacion de las tasas de rendimiento suponmceimplimiento de la correcta
valorizacion de las inversiones de los patrimofiisicomitidos, autbnomos o separados y
en tal sentido configura una infraccion a las reglae regulan esta actividad.

Parrafo Il. Las sociedades participantes deberan mantenerchivaren que registren las
pruebas que sustenten la utilizacion de los prouedios descritos, asi como de los
fundamentos que hayan sido remitidos a la Supedetgcia de Valores.

Parrafo Ill. Cualquier cambio en la metodologia de determinadéias tasas debe ser

aprobadas por los aportantes o los tenedores y rioatdo a la Superintendencia de

Valores como hecho relevante y regira luego deagufth5) dias calendario de efectuada la
comunicacion a dicha Superintendencia.

Articulo 8.Informacion sobre Tasas de Rendimiento de los Insirentos de Deuda.a
informacion sobre las tasas de rendimiento derleBumentos representativos de deuda,
asi como los lineamientos minimos para la detercionade las tasas, son de caracter
publico y califican como Hecho Relevante. El 6rgaesponsable de la determinacion de
las tasas de rendimiento para el caso de los fatelasversion es el Comité de Inversiones
o en su defecto, el érgano encargado de tomaridieesspara otros patrimonios autbnomos
0 separados.

Parrafo I. Cada vez que el Comité de Inversiones o en sutdefelcdrgano encargado de

tomar decisiones, bajo su responsabilidad, efastieambio en las tasas de rendimiento
utilizadas, este hecho debera ser informado aldRegie Mercado de Valores y Productos
a través de un documento que contenga los lineémsieminimos para la determinacion de
las tasas a que hace referencia la seccion preeed#gbiendo dicho documento ser
refrendado por al menos uno de sus miembros. Estariacion deberd ser comunicada ala
Superintendencia de Valores a mas tardar al digesigg de haber sido acordada por el
Comité de Inversiones o en su defecto, el 6rgacargado de tomar decisiones debiendo
sefalarse en la comunicacion la fecha de acuerdo.

Parrafo Il. Las tasas de rendimiento determinadas por el Caeitéaversiones o en su
defecto, el érgano encargado de tomar decisiome®rdser aplicadas en la valorizacién de
los instrumentos representativos de deuda a jpiitdia calendario siguiente de haber sido
acordadas.

Parrafo Ill. La sociedad participante que administre el patrimofideicomitido,
autonomo o separado remitira diariamente a la $upadencia de Valores informacion
sobre las tasas de rendimiento a las que estanzado cada uno de los instrumentos
representativos de deuda que forman parte de taraatte los patrimonios autdnomos o
separados bajo su administracién, ademas de maatepeblicadas y actualizadas en su
pagina web para fines de conocimiento de los inmeistas.

Parrafo IV. Las tasas de rendimiento correspondientes a larizabon de los
instrumentos representativos de deuda, asi com@spectivos fundamentos deben estar a
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disposicion de cualquier inversionista que hayauaidhp un valor del patrimonio
fideicomitido, autobnomo o separado al primer repuoiento que realice a la sociedad
participante que administra el patrimonio fideicbdd, autbnomo o separado. Asimismo,
la sociedad participante debera informar a los reigaistas mediante los medios que
disponga que el detalle de tal estructura se etramen su disposicion en los lugares que
para el efecto se establezcan, asi como en eltRedesMercado de Valores y Productos a
cargo de la Superintendencia.

CAPITULO Il
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 9. Obligatoriedad de la normalLas disposiciones establecidas en la presente
Norma son de cumplimiento obligatorio en todasparges y en caso de incumplimiento se
aplicaran las sanciones previstas en la Ley de &derale Valores, el Reglamento de
Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores y den@snas complementarias.

Articulo 10. Entrada en vigencialLas disposiciones de la presente Norma entraran en
vigencia a partir de la fecha de su publicacion.

[l. Autorizar a la Superintendencia a Establecear feecanismos y los controles internos
necesarios para la aplicacion de la presente Ra8oly velar por el fiel cumplimiento de
la misma.

lll. Instruir a la Divisibn de comunicaciones detaesSuperintendencia a publicar el
contenido de esta Circular en la pagina Web deiestigucion.

En Santo Domingo, Distrito Nacional, capital d&Rkgpublica Dominicana, a los ****(**)
dias del mes de *****del afio dos mil catorce (2014)
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