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1. INTRODUCCION

El decreto 2175 de Junio de 2007, permitid regular la administracion y gestion de las
carteras colectivas, donde encontramos aspectos importantes como lo son: el principio de
las carteras, su definiciébn y clasificacion, los requisitos para la constitucion y
administracion, la politica de inversion, la constitucion de participaciones, la valoracion,
los gastos y comisiones, la revelacion de la informacién, los 6rganos de administracion y
control, los derechos y deberes de los inversionistas, las prohibiciones y conflicto de

interés, la fuerza de ventas, entre otros.

Este decreto contiene muchos aspectos importantes que buscan la transparencia y
equidad entre todos los inversionistas de este tipo de productos; algunos a destacar son
la eliminacién de las asimetrias regulatorias que existian anteriormente, permitié dar
herramientas para que los administradores con una mayor creatividad constituyeran
diferentes tipos de carteras, otorgé normas claras a cada administrador, y en fin muchos
otros aspectos positivos que permiten que los administradores puedan captar recursos
por medio de estos mecanismo que a pesar de tener un mismo concepto permite

diversificar la forma de inversion de los ahorradores.

También es importante reconocer que al entrar en vigencia este decreto, no solo se
aclararon temas conceptuales para los administradores y para los inversionistas sobre las
carteras colectivas, permitié que los entes reguladores disefiaran mejores esquemas para
optimizar su control. Esto definitivamente se traduce en mayor confianza y tranquilidad de
los pequefios y grandes inversionistas, debido a que todos conocen cuales son sus

responsabilidades, deberes y derechos.



La filosofia de esta firma comisionista es ofrecer una gestion integral a todos sus clientes,
entregandoles una informacion agregada e individual sobre los riesgos, la situacién actual

de la economia y las diferentes alternativas de inversion y ahorro que se pueden explorar.

Es por esto que proponerle a Nacional de Valores la creacién de una nueva cartera
colectiva, va mas alla de generar mayores ingresos, aqui lo que se quiere es ofrecer
mayores alternativas de ahorro e inversion a todos los clientes, evitando que por lo
convencional de la cartera que existe actualmente quieran explorar otras formas de
inversion en otra entidad. Esta cartera va dirigida a clientes tanto conservadores como
agresivos, pues la opcion de tener bajo un reglamento multiples compartimientos permite
que la firma comisionista disefie novedosas formas de incurrir aun mas en el mercado de

valores.



2. TEMA

Creacion de una cartera colectiva escalonada con compartimentos administrada por
Nacional de Valores S.A., siguiendo los lineamientos establecidos en el Decreto 2175 de

2007; con el objetivo de ofrecer mas alternativas de inversion a sus clientes.



3. JUSTIFICACION

Plantear la creacion de una nueva cartera colectiva para esta firma comisionista,
proporcionara a los clientes actuales y los clientes potenciales una nueva alternativa de
ahorro e inversién; y a la firma comisionista ampliar su portafolio de productos que le
generara obtener ingresos adicionales a los actualmente recibidos por su cartera colectiva

abierta Rentaval.

Por otro lado, el deseo de crear una cartera colectiva con compartimentos es poder con
un solo producto o un solo fondo, ofrecer diversas alternativas de inversién a sus clientes,
los cuales podran establecer sus preferencias de inversién de acuerdo a sus necesidades

de liquidez y a su perfil de riesgo.

Es importante resaltar que la filosofia de Nacional de Valores S.A. es la gestion integral y
personalizada, por ende cuenta con profesionales financieros con una amplia experiencia,
donde su objetivo primordial es realizar su labor atendiendo Unicamente los intereses de

los clientes.



4. OBJETIVOS

4.1 OBJETIVO GENERAL

Presentar a Nacional de Valores una propuesta de ampliar el portafolio de productos, a

través de la creacion de una cartera colectiva escalonada con compartimentos.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

4.2.1 Identificar las normas y lineamientos a tener en cuenta para la creacién de una

cartera colectiva escalonada con compartimentos.

4.2.2 Elaborar el reglamento y prospecto de la cartera colectiva escalonada con

compartimentos.



5. MARCO REFERENCIAL

5.1 MARCO TEORICO

Cartera colectiva es definida como todo mecanismo o vehiculo de captacion o
administracion de sumas de dinero u otros activos, integrado con el aporte de un nimero
plural de personas determinables una vez la cartera colectiva entre en operacion,
recursos que seran gestionados de manera colectiva para obtener resultados econémicos

también colectivos.

Este vehiculo de captacion se clasifica en tres clases importantes que basicamente tiene
que ver con la disponibilidad de los recursos después de realizar la inversion. Estas
pueden ser abiertas, donde el retiro de los recursos se puede realizar en cualquier
momento, las cerradas, solo permiten realizar retiros al finalizar el plazo establecido en el
reglamento, y las escalonadas, que permiten realizar retiros una vez transcurra los plazos

que se definan en su reglamento.

En cuanto a los tipos de carteras, la norma agrego cinco alternativas segun los activos
que contengan sus portafolios o el fin para lo cual las crean, estas son: carteras colectivas
del mercado monetario, carteras colectivas inmobiliarias, carteras colectivas de margen,

carteras colectivas de especulacién y carteras colectivas bursatiles.2

Es por esto, que la afirmacién que se realiza en un reporte de la revista Dinero en su
edicion No. 341, “Fondos para todos los gustos” en cierta forma traduce estas

clasificaciones y tipos especiales de carteras colectivas estipuladas en la norma.

1 Decreto 2175, Articulo 9
2 Decreto 2175, Articulo 14



El otro aspecto importante que se incorpora en el decreto y que en esta propuesta se
retoma, es la posibilidad de crear carteras colectivas con compartimentos bajo un unico

reglamento pero con planes de inversiones diferentes para cada uno'.

Crear una cartera colectiva escalonada con compartimentos es una forma mas de
confirmar la creciente oferta de alternativas innovadoras para los inversionistas, que cada

dia buscan formas novedosas para diversificar sus recursos.

1 Decreto 2175, Articulo 15
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5.2 MARCO CONCEPTUAL

Accion. Titulo de propiedad de caracter negociable representativo de una parte alicuota
del patrimonio de una sociedad o empresa. Otorga a sus titulares derechos que pueden

ser ejercicios colectivamente y/o individualmente.

Activo. Representa los bienes y derechos de la empresa. Dentro del concepto de bienes
estan el efectivo, los inventarios, los activos fijos, etc. dentro del concepto de derechos se
pueden clasificar las cuentas por cobrar, las inversiones en papel del mercado, las

valorizaciones, etc.

Activo Financiero. Cualquier titulo de contenido patrimonial, crediticio o representativo de

mercancias.

Activos de Renta Fija. Titulos que permiten conocer la rentabilidad de la inversién antes
del momento de la redencion, ya que este monto no depende del desempeno de la

entidad emisora.

Activos de Renta Variable. Titulos valores que por sus caracteristicas solo permiten
conocer la rentabilidad de la inversion en el momento de su redencion, dependiendo del

desempenio de la entidad emisora entre otras. Ejemplo: acciones.

Ahorro. Parte del ingreso (nacional, familiar o personal) que no se destina a la compra de
bienes de consumo. El ahorro se obtiene restandole a los ingresos totales el gasto total en
consumo. De esta forma, ahorro = ingresos - gastos. El ahorro privado lo llevan a cabo las

unidades familiares y las empresas, mientras que el ahorro publico lo realiza el gobierno.

Andlisis Financiero. Es un conjunto de principios, técnicos y procedimientos que se
utilizan para transformar la informacion reflejada en los estados financieros, en
informacién procesada, utilizable para la toma de decisiones econdémicas, tales como

nuevas inversiones, fusiones de empresas, concesion de crédito, etc.
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Bolsa de Valores. Establecimiento privado autorizado por el gobierno nacional donde se
reunen los miembros que conforman la bolsa con el fin de realizar las operaciones de
compra - venta de titulos valores, por cuenta de sus clientes, especialmente. Sitio publico
donde se realizan las reuniones de la bolsa o se efectian las operaciones de la misma. La
idea moderna de "sitio", puede asociarse con "lugar virtual" donde se encuentra la oferta 'y

la demanda de valores.

Bonos. Son titulos que representan una parte de un crédito constituido a cargo de una
entidad emisora. Su plazo minimo es de un afo; en retorno de su inversion recibira una
tasa de interés que fija el emisor de acuerdo con las condiciones de mercado, al momento
de realizar la colocacién de los titulos. Por sus caracteristicas estos titulos son
considerados de renta fija. Ademas de los bonos ordinarios, existen en el mercado bonos

de prenda y bonos de garantia general y especifica y bonos convertibles en acciones.

Calidad Crediticia. Grado de cumplimiento que el emisor tiene respecto de las

obligaciones contraidas con la emision objeto de la calificacion.

Capital. Es la suma de todos los recursos, bienes y valores movilizados para la
constitucion y puesta en marcha de una empresa. Es su razon economica. Cantidad

invertida en una empresa por los propietarios, socios 0 accionistas.

Captacion de Recursos. Proceso a través del cual un intermediario financiero recibe

recursos por parte de individuos, a cambio de la adquisicién de deudas u obligaciones.

Cartera Colectiva. Todo mecanismo o vehiculo de captacion o administracion de sumas
de dinero, integrado con el aporte de un numero plural de personas determinables una
vez la cartera colectiva entre en operacion. Dichos recursos que seran gestionados de

manera colectiva para obtener resultados econdmicos también colectivos.

Comision. Retribucién que da un inversionista a un comisionista por ejecutar una orden de
compra o venta de los valores negociables en bolsa, por asesorarlo en la misma o por

administrar los valores del cliente, segun sea la solicitud del mismo.
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Comisionista de Bolsa. Es la persona legalmente autorizada para realizar las
transacciones de compra y venta de valores que se realizan en la rueda de la bolsa. Debe

estar inscrito en el registro nacional de intermediarios.

Decreto. Disposicion emanada de la rama ejecutiva del poder publico, con el objeto de
desarrollar y cumplir con los deberes y obligaciones asignadas a esta y, especialmente

para la ejecucion y aplicacién de la ley.

Deuda Publica. Nivel de préstamos adquiridos por el gobierno cuando sus ingresos y sus
gastos difieren. De otra forma, el nivel de deuda publica es igual al nivel de deuda publica
anterior mas el monto de intereses que tiene que pagar por la deuda ya existente, mas la
diferencia entre los ingresos y los gastos del gobierno. Este es un mecanismo que
permite financiar el déficit fiscal, ya sea a través de intermediarios financieros del pais o

extranjeros.

Encargo Fiduciario. Acto de confianza en virtud del cual una persona entrega a otra uno o
mas bienes determinados con el propdsito de que ésta cumpla con ellos una finalidad

especifica, bien sea en beneficio del fideicomitente o de un tercero.

Especular. Negociar en cualquier mercado, con el objeto de conseguir utilidades
aprovechando las diferencias de precios entre dos mercados, o entre distintos momento

del tiempo.

Fiducia. El vocablo fiducia significa fe, confianza. Mediante la fiducia una persona natural
o juridica llamada fideicomitente o constituyente, entrega a una sociedad fiduciaria uno o
mas bienes concretos, despojandose o0 no de la propiedad de los mismos, con el objeto
de que dicha fiduciaria cumpla una determinada finalidad, en provecho del mismo

fideicomitente o de quien este determine; este ultimo se llama beneficiario.

Filial. Es aquella sociedad subordinada cuya matriz ejerce directamente el control sobre

ella.
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Fluctuacion. Alza y baja de los cambios en los valores, divisas, etc., como consecuencia
de los efectos de la oferta y la demanda. accidén de variar, modificar, alterar el valor de la
moneda cuando se refiere al cambio monetario, fenémeno econémico que trae consigo el

alza o baja de los precios representativos en los valores contables.

Fondo. Recursos monetarios de propiedad colectiva destinados a una aplicacion

especifica. Conjunto de bienes de propiedad colectiva.

Fusion. Cuando una o mas sociedades se disuelvan, sin liquidarse, para ser absorbidas
por otra o para crear una nueva. La absorbente o la nueva compania adquiere los

derechos y obligaciones de lo sociedad o sociedades disueltas al formalizarse la fusion.

Gobierno Central. Componente del sector publico no financiero que incluye la presidencia

de la republica, los ministerios y los establecimientos publicos.

Grado de Inversién. Se dice que una calificacion estd dentro del grado de inversion
cuando los titulos a los cuales se aplica no representan un gran riesgo de incumplimiento
en sus obligaciones para con los compradores de los mismos. Se considera que las
emisiones bajo este grado no representan mayores riesgos de incumplimiento. Se

entiende que en este grado se esta efectuando una inversion prudente.

Instrumentos de corto plazo. Corresponden a los titulos de crédito emitidos con

amortizacioén total a menos de un afno de plazo.

Instrumentos de largo plazo. Los emitidos con amortizacion total a mas de un afo.

Interés. Es el costo que se paga a un tercero por utilizar recursos monetarios de su

propiedad. Es la remuneracién por el uso del dinero.

Intermediacién en el mercado de valores. se refiere a la realizacion de operaciones que
tengan por finalidad o efecto el acercamiento de demandantes y oferentes para la

adquisicion o enajenacién de valores inscritos en el registro nacional de valores e
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intermediarios, sea que estas operaciones se realicen por cuenta propia o ajena, en el

mercado bursatil o en el mercado mostrador, primario o secundario.

Inversién. Es el flujo de producto de un periodo dado que se usa para mantener o
incrementar el stock de capital de la economia. El gasto de inversion trae como
consecuencia un aumento en la capacidad productiva futura de la economia. La inversion
bruta es el nivel total de la inversion y la neta descuenta la depreciacion del capital. Esta
ultima denota la parte de la inversibn que aumenta el stock de capital. En teoria

econdmica el ahorro macroeconémico es igual a la inversion.

Inversionista. Es quien coloca su dinero en un titulo valor o alguna alternativa que le

genere un rendimiento futuro, ya sea una persona o una sociedad.

Ley. Es una declaracion de la voluntad soberana, dictada por el congreso de la republica,
por medio de la cual se ordena, permite o prohibe una cosa. Debe ser sancionada por el

presidente de la republica.

Liquidez. Es la mayor o menor facilidad que tiene el tenedor de un titulo o un activo para

transformarlo en dinero en cualquier momento.

Matriz. Sociedad que ostenta el control o dominio o poder de decision sobre otra llamada

subordinada.

Mecanismos de Cobertura. En las titularizaciones de activos generadores de flujos de
fondos, se deben incorporar mecanismos de seguridad o apoyo crediticio que cubran por
lo menos una vez y media el indice de siniestralidad o coeficiente de desviacién del flujo

de caja.

Mercado de Capitales. Es el conjunto de mecanismos a disposicion de una economia
para cumplir la funcién basica de la asignacion y distribucion, en el tiempo y en el espacio,
de los recursos de capital, los riesgos, el control y la informacion asociados con el proceso

de transferencia del ahorro a la inversioén.
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Mercado Financiero. Es el conjunto de instituciones y mecanismos utilizados para la
transferencia de recursos entre agentes econdémicos. En el mercado financiero se
efectuan transacciones con titulos de corto, medio y largo plazo, generalmente destinados
para el financiamiento de capital de trabajo permanente o de capital fijo de las empresas,

del gobierno y sus entes descentralizados.

Mercado Monetario. Corresponde a la oferta y la demanda de activos financieros de corto

periodo de vencimiento.

Oferta. Cantidad de mercancias que pueden ser vendidas a los diferentes precios del

mercado por un individuo o por el conjunto de individuos de la sociedad.

Oferta Bursatil. Conjunto de titulos valores disponibles para venderlos en el mercado

bursatil.

Papeles de Renta Variable. Titulos valores que por sus caracteristicas solo permiten
conocer la rentabilidad de la inversion en el momento de su redencion, dependiendo del

desemperfio de la entidad emisora entre otras. Ejemplo: acciones.

Pasivo. Representa las obligaciones totales de la empresa, en el corto plazo o el largo
plazo, cuyos beneficiarios son por lo general personas o entidades diferentes a los
duefos de la empresa. (Ocasionalmente existen pasivos con los socios o accionistas de
la compahia). Encajan dentro de esta definiciéon las obligaciones bancarias, las

obligaciones con proveedores, las cuentas por pagar, etc.

Patrimonio. Es el valor liquido del total de los bienes de una persona o una empresa.
Contablemente es la diferencia entre los activos de una persona, sea natural o juridica, y

los pasivos contraidos con terceros. Equivale a la riqueza neta de la sociedad.

Patrimonio Técnico. Suma de algunas partidas que componen el patrimonio contable de
una sociedad, con base en su mayor o menor grado de realizacion ante situaciones

financieras dificiles de la entidad. Sirve para efectos de vigilancia y control de la solvencia
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patrimonial de entidades financieras e intermediarios de valores.

Portafolio de Inversion. Es una combinacion de activos financieros poseidos por una
misma persona, natural o juridica. Un portafolio de inversion es diversificado cuando en el
conjunto de activos se combinan especies con rentabilidades, emisores, modalidades de

pago de intereses y riegos diferentes.

Rendimiento. Es la ganancia en dinero, bienes o servicio que una persona o empresa
obtienen de sus actividades industriales, agricolas, profesionales, o de transacciones

mercantiles o civiles.

Rentabilidad. Es la relacion entre la utilidad proporcionada por un titulo y el capital

invertido en su adquisicion.

Riesgo. Es el grado de variabilidad o contingencia del retorno de una inversion. En
términos generales se puede esperar que, a mayor riesgo, mayor rentabilidad de la
inversion. Existen varias clases de riesgos: de mercado, solvencia, juridico, de liquidez, de

tasa de cambio, riesgo de tasa de interés.

Riesgo de Mercado. Es el riesgo generado por cambios en las condiciones generales del

mercado frente a las de la inversion.

Riesgo del Emisor. Es la capacidad o percepcién que tiene el mercado de que los

emisores paguen sus titulos de deuda.

Riesgo de Contraparte. Es el riesgo de que la contraparte (con quien negociamos) no

entregue el valor o titulo correspondiente a la transaccion en la fecha de vencimiento.

Riesgo de Liquidez. Es la contingencia de que la entidad incurra en pérdidas excesivas
por la venta de activos y la realizacion de operaciones con el fin de lograr la liquidez

necesaria para poder cumplir con sus obligaciones.
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Riesgo de Tasa de Cambio. Es la contingencia de pérdidas por variaciones inesperadas

en las tasas de cambio de las divisas en las cuales la entidad mantiene posiciones.

Riesgo de Tasa de Interés. Es la contingencia de que ante cambios inesperados en las

tasas de interés, la entidad vea disminuido el valor de mercado de patrimonio

Riesgo de Solvencia. Es la contingencia de pérdida por deterioro de la estructura
financiera del emisor o garantia del titulo y que puede generar disminucion en el valor de

la inversién o en la capacidad de pago.

Riesgo Juridico. Es la contingencia de pérdida derivada de situaciones de orden legal que

pueden afectar la titularidad de las inversiones.

Riesgo de Precio. Es la contingencia de pérdidas por variaciones en los precios de los

instrumentos frente a los del mercado.

Tasa de Interés. Es la expresidn porcentual del interés aplicado sobre un capital. Las
tasas de interés pueden estar expresadas en términos nominales o efectivos. Las
nominales son aquellas en que el pago de intereses no se capitaliza, mientras que las
efectivas corresponden a las tasas de intereses anuales equivalentes a la capitalizacion

de los intereses periédicos, bien sea anticipadas o] vencidas.

Tasa de Interés de Captacion. Tasa de interés que paga el intermediario financiero a los
individuos que depositan sus recursos en dicha entidad. También se conoce como tasa de

interés pasiva.

Titulo valor. Documento negociable que acredita los derechos de su tenedor legitimo y las
obligaciones del emisor mismo. Incorpora derechos de crédito, participacién, tradicién, o

representativos de mercancias.

Titulos de Renta Fija. Titulos representativos de un adeuda que da a quien los posee el

derecho a recibir un interés fijo por un periodo preestablecido.
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Titulos de Renta Variable. Son los titulos en los cuales la rentabilidad sélo es conocida
después de redencién. Su rendimiento depende del desempeio econdmico de la empresa
emisora. En términos generales corresponde a las acciones emitidas por una sociedad

anénima.

Volatilidad. Una accién se denomina volatil cuando su precio varia con gran amplitud en

relacion con la variacion del mercado.
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5.3 MARCO JURIDICO

Las normas que se nombran a continuacion, son las que rigen el desarrollo, la

administracion y gestion de las carteras colectivas.

"

Estatuto organico del sistema financiero

+ Circular Basica Contable y Financiera (C.E. 100 de 1995)

"

Ley 964 de 2005

+ Resolucion 1200 de 1995

4+ Resolucion 400 de 1995

4+ Decreto 2175 de 2007

L Circular Externa 057 de 2007

4+ Circular Externa 054 de 2007

4+ Circular Externa 053 de 2007
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6. PROPUESTA DE REGLAMENTO Y PROSPECTO DE LA CARTERA
COLECTIVA ESCALONADA CON COMPARTIMENTOS

A continuacion se presenta el reglamento de la Cartera Colectiva Escalonada con
Compartimentos, el cual esta sujeto a las normas establecidas en el Decreto 2175 y

demas que regulan la materia.

6.1 REGLAMENTO DE LA CARTERA COLECTIVA ESCALONADA CON
COMPARTIMENTOS “MULTIVALORES”

Por medio del presente reglamento, requisito obligatorio para la vinculacién de
inversionistas a la cartera colectiva escalonada con compartimentos denominada
“MULTIVALORES”, se establecen los principios y normas bajo los cuales se regiran las
relaciones que surgen entre los inversionistas y la cartera colectiva, por virtud del aporte

realizada a la misma.

La gestion y administracidon de la cartera colectiva escalonada con compartimentos
“MULTIVALORES?” se rige bajo las disposiciones estipuladas en el Decreto 2175 de 2007.

Capitulo I. Aspectos Generales

Clausula 1.1. Sociedad administradora

La Sociedad Administradora es NACIONAL DE VALORES S.A. COMISIONISTA DE
BOLSA, entidad legalmente constituida mediante escritura publica numero 185 del 7 de
marzo de 1983, otorgada en la Notaria 28 del Circulo Notarial de Bogota, con registro

mercantil 0186710 de la Camara de Comercio de Bogota y NIT.860.512.376-1. Esta

sociedad esta inscrita en el Registro Nacional de Agentes del Mercado, tal y como consta
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en la Resolucion 59 del 16 de marzo de 1983 de la Superintendencia Financiera de

Colombia.

Cuando en el presente reglamento se emplee la expresion “sociedad administradora”, se

entendera que se hace referencia a la sociedad aqui mencionada.

Clausula 1.2. Cartera Colectiva

La Cartera Colectiva que se regula por este reglamento se denominara
‘“MULTIVALORES”. Su naturaleza sera escalonada con compartimentos, que se
estructuraran bajo politicas de inversion que se definiran para cada uno de ellos. Cuando
en el presente reglamento se emplee la expresion “MULTIVALORES”, se entendera que
se hace referencia a la cartera colectiva escalonada con compartimentos
MULTIVALORES que aqui se reglamenta.

Los compartimentos que se han estructurado para la cartera colectiva son:
1. Multivalores Excedente.
2. Multivalores 90.

3. Multivalores Acciones.

Clausula 1.3. Duracion

Multivalores tendra una duracién igual a la de la sociedad administradora y en todo caso
hasta el 22 de noviembre del afo 2035. Este término se prorrogara automaticamente por
el mismo término que se prorrogue la duracién de la Sociedad Administradora. El término
de duracion de la sociedad administradora se dara a conocer a través de su pagina Web:

www.nacionaldevalores.com.co
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Clausula 1.4. Sede

La Cartera Colectiva tendra como sede principal la ciudad de Bogota y funcionara en las
oficinas principales de la sociedad administradora. En dichas oficinas se encontraran
todos los libros y documentos relativos a Multivalores; ademas en este lugar se recibiran y
entregaran los recursos, de conformidad con las reglas establecidas en la clausula 6.1 del

presente reglamento.

No obstante, se podran recibir y entregar recursos para Multivalores en las agencias o
sucursales de la sociedad administradora o en las oficinas de las entidades con las que la
sociedad administradora haya suscrito 0 suscriba contratos de corresponsalia o uso de
red de oficinas o equivalentes, en los términos de las normas vigentes y de aquellas que
en el futuro las deroguen total o parcialmente, casos en los cuales la responsabilidad sera

exclusiva de la sociedad administradora.

La sociedad administradora revelara a través del sitio Web:

www.nacionaldevalores.com.co los contratos de corresponsalia o uso de red de oficinas o

equivalentes, asi como su duracion, y las sucursales y agencias en las que se prestara

atencion al publico.

Clausula 1.5. Duracién de la inversién en la Cartera Colectiva

La Cartera Colectiva por ser de naturaleza escalonada, permite que los inversionistas
entreguen recursos en cualquier momento. No asi con la redencion de derechos, la cual
sélo podra efectuar al vencimiento del término sefialado para la vigencia de cada escalén

de acuerdo al plazo establecido en cada compartimento.

Paragrafo. Durante el plazo de vigencia los Inversionistas no podran efectuar retiros ni

trasladar sus aportes entre compartimentos de la cartera colectiva.
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Clausula 1.6. Bienes de la Cartera Colectiva

De conformidad con lo dispuesto por el articulo 68 de la Ley 964 de 2005, y todas
aquellas normas que lo sustituyan o modifiquen, los bienes de Multivalores no hacen parte
del patrimonio de la sociedad administradora, y por consiguiente constituiran un
patrimonio independiente y separado de ésta, destinado exclusivamente al desarrollo de
las actividades descritas en el presente reglamento y al pago de las obligaciones que se
contraigan con respaldo y por cuenta de Multivalores, sin perjuicio de la responsabilidad
profesional que le asiste a la sociedad administradora por la gestion y el manejo de los

recursos.

En consecuencia, los bienes de Multivalores no constituyen prenda general de los
acreedores de la sociedad administradora y estan excluidos de la masa de bienes que
puedan conformarse, para efectos de cualquier procedimiento mercantil, o de otras
acciones legales que puedan afectar a su administrador. Cada vez que la sociedad
administradora actue por cuenta de Multivalores, se considerara que compromete

Unicamente los bienes del mismo.

Paragrafo. Esta independencia se predicara individualmente por cada compartimento.

Clausula 1.7. Mecanismo de Cobertura

La sociedad administradora contara con una péliza de seguro, que estara vigente durante
toda la existencia de Multivalores, cuyas coberturas, vigencia y compafia aseguradora
podran ser  consultadas por los suscriptores en el sitio  Web:
www.nacionaldevalores.com.co. Esta péliza amparara los riesgos sefalados en el articulo
18 del Decreto 2175 de 2007.
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Clausula 1.8. Participaciones

Multivalores por su naturaleza tendra como minimo diez (10) inversionistas y el monto
minimo de participaciones no sera inferior al equivalente a dos mil seiscientos (2600)
salarios minimos legales mensuales vigentes, de acuerdo a lo establecido en el Decreto
2175 del 12 de Junio de 2007.

Capitulo Il. Politica General de Inversién

Clausula 2.1.0bjeto de la Cartera

Multivalores tendra como objeto brindar atencion a los requerimientos de aquellos
inversionistas dispuestos a dejar sus recursos por un tiempo mayor que nuestra cartera
colectiva abierta, en busca de mayores rendimientos. Cada uno de ellos podra acceder al
mercado financiero y de capitales a través de inversiones colectivas que realicen en los
compartimentos, de acuerdo a sus preferencias y perfil de riesgo; manteniendo siempre

los limites de participacién entre las inversiones que conforman Multivalores.

La estrategia de inversion se fundamenta en el principio general de obtener mayores
ingresos por la rentabilidad de sus portafolios, dependiendo del grado de riesgo de cada

uno de los compartimentos que componen Multivalores.

Clausula 2.2. Activos aceptables para invertir

Multivalores podra estar compuesto por los siguientes activos:

1. Valores y titulos de deuda interna, inscritos o no en el Registro Nacional de Valores y
Emisores -RNVE-;

2. Valores de contenido crediticio, inscritos en el RNVE emitidos por el sector financiero

y/o sector real.
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3. Acciones ordinarias, privilegiadas y acciones con dividendo preferencial sin derecho a
voto y bonos obligatoriamente convertibles en acciones, emitidos por empresas
nacionales y del exterior. La inversidbn en acciones se realizara unicamente para
aquellas de alta y/o media bursatilidad.

4. Titulos Valores como Cheques, Pagares y/o Facturas;

Documentos representativos de participaciones en otras Carteras Colectivas
nacionales;

6. Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores que se transen en
cualquier mercado debidamente autorizado; v,

7. Otros valores que ofrezca el mercado en las condiciones que autorice la

Superintendencia Financiera.

Paragrafo 1°. El porcentaje de inversidn en estos activos y sus limites, se estableceran en

cada compartimento.

Paragrafo 2°. Multivalores, podra invertir en derivados con fines de cobertura, cumpliendo

los limites establecidos por la ley.

Clausula 2.3. Liquidez de la cartera colectiva

Clausula 2.3.1. Operaciones de reporto, simultaneas y transferencia temporal de valores

Multivalores podra realizar operaciones de reporto, simultaneas y transferencia temporal
de valores, tanto activas como pasivas, en un monto que no podra exceder el treinta por
ciento (30%) de sus activos. Estas operaciones deberan efectuarse a través de un
sistema de negociacion de valores autorizado por la Superintendecia Financiera de

Colombia.
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Clausula 2.3.2. Depdsitos de recursos liquidos

Multivalores podra mantener en depdsitos en cuentas bancarias corrientes o de ahorro de
entidades financieras, los siguientes porcentajes del total de activos en cada

compartimento.

DIVERSIFICACION RECURSOS LiQUIDOS

CONCENTRACION POR
ENTIDAD
MINIMO MAXIMO

LIMITE GENERAL
COMPARTIMENTO

MINIMO MAXIMO

MULTIVALORES EXCEDENTE

5%

40%

0% 20%

MULTIVALORES 90

5%

30%

0%

20%

MULTIVALORES ACCIONES

5%

30%

0%

20%

En circunstancias excepcionales, cuando estas correspondan a situaciones coyunturales
del mercado, la sociedad administradora podra, en cumplimiento del objetivo de inversién
de la cartera colectiva y en concordancia con el perfil de riesgo del mismo, superar los

limites antes establecidos.

Clausula 2.4. Operaciones con derivados

La sociedad administradora podra realizar operaciones de cobertura sobre los activos
aceptables para invertir de la cartera colectiva, con el propdsito de cubrirse de los
diferentes riesgos enunciados en la clausula 4.1 y en dichos casos, en un monto que no

supere el valor total de la posicidon de riesgo que pretende ser cubierta.

Paragrafo: La sociedad administradora definira una metodologia para el calculo de la
exposicion de los activos de Multivalores la cual sera previamente aprobada por al

Superintendencia Financiera de Colombia.

27



Capitulo lll. Definiciéon de los Compartimentos

Clausula 3.1. Distribucién de la Cartera Colectiva por Compartimentos

Multivalores estara constituido por los compartimentos que se indican a continuacion.

Cada uno de ellos tendra politicas de inversién y perfil de riesgo diferentes.

La sociedad administradora podra crear en cualquier momento nuevos compartimientos,
los cuales tendran la autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia y

posteriormente se publicaran en su pagina Web.

Clausula 3.1.1. MULTIVALORES EXCEDENTE

Clausula 3.1.1.1. Objetivo y Politica de Inversion

Multivalores Excedente, es un compartimento con un portafolio diversificado y un
adecuado manejo de liquidez, para de esa forma brindar a sus inversionistas una
rentabilidad acorde al mercado incurriendo en el menor grado de riesgo posible, con un

plazo promedio ponderado de hasta dos afos.

Clausula 3.1.1.2. Inversiones

El portafolio de Multivalores Excedente, estara integrado por:

LIMITE LIMITE
ACTIVOS MINIMO MAXIMO

Valores y titulos de deuda interna, inscritos o no en el RNVE. 10% 100%
Valores de contenido crediticio, inscritos en el RNVE emitidos por el sector
financiero y/o sector real. 10% 60%
Documentos representativos de participaciones en otras carteras colectivas
nacionales. 0% 10%
Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores que se transen
en cualquier mercado debidamente autorizado. 0% 30%

Nota: Los porcentajes aqui sefialados se calcularan con base en el valor total del activo del compartimento.
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Paragrafo. La calificacibn minima de las inversiones que integran este compartimento

sera de AA+.

Clausula 3.1.1.3. Perfil de Riesgo
El perfil de Riesgo de Multivalores Excedente es Bajo — Conservador; donde su politica de
inversion va enmarcada a destinar los recursos de los inversionistas en un portafolio

diversificado, con un alto porcentaje por activos de alta liquidez.

El grado de exposicidon asignado a cada factor de riesgo para este compartimento sera el

siguiente:

TIPOY MERCADO CONTRAPARTE | LIQUIDEZ EMISOR JURIDICO CREDITO | CONCENTRACION

PERFIL
DE Bajo Bajo Moderado Bajo Bajo Moderado Bajo
RIESGO

Clausula 3.1.1.4. Perfil del Inversionista

El perfil de los inversionistas que ingresen a este compartimento sera Conservador, ya
que el objetivo primordial es tener un alto grado de estabilidad en su inversién. Esta
dirigido a inversionistas que con sus excedentes de liquidez desean invertir
colectivamente en un portafolio diversificado con un plazo de inversién de 30 dias,

prorrogables si asi lo desean los inversionistas.

Clausula 3.1.1.5. Redencion de recursos

Los inversionistas podran retirar sus recursos una vez transcurra un plazo de treinta (30)
dias comunes; el pago efectivo del retiro debera efectuarse segun las instrucciones

senaladas por el inversionista a mas tardar al tercer dia habil comun a la solicitud.

Paragrafo. Los gastos que se generen por el retiro seran por cuenta de los inversionistas.
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Clausula 3.1.2. MULTIVALORES 90

Clausula 3.1.2.1. Objetivo y Politica de Inversion

Multivalores 90 esta destinado a inversionistas que desean en forma colectiva participar

en la inversibn de valores que fuera de generar una mayor rentabilidad por el

sometimiento a mantener sus recursos quietos durante 90 dias, preserve el capital

invertido. El plazo promedio ponderado es de hasta tres afos.

Clausula 3.1.2.2. Inversiones

El portafolio de este compartimento estara integrado por:

LIMITE LIMITE

ACTIVOS MINIMO MAXIMO
Valores de Deuda Publica emitidos, avalados o garantizados por la
Nacion, por el Banco de la Republica y/o por otras entidades de Derecho 5% 80%
Publico.
Valores de contenido crediticio, inscritos en el RNVE emitidos por el sector
financiero y/o sector real. 10% 90%
Documentos representativos de participaciones en otras carteras
colectivas nacionales. 0% 20%
Titulos Valores como Cheques, Pagarés y/o Facturas 5% 30%
Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores que se
transen en cualquier mercado debidamente autorizado. 0% 30%

Nota: El porcentaje aqui sefialado se calculara con base en el valor total del activo del compartimento.

Paragrafo. La calificacion minima de los valores que integran el portafolio sera AA.

Clausula 3.1.2.3. Perfil de Riesgo

El perfil de Riesgo de este compartimento es Medio - Moderado, ya que ofrece inversion

en activos financieros con una calificacion crediticia minima de AA, con una estructura de

vencimientos de maximo tres anos.
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El grado de exposicidon asignado a cada factor de riesgo para este compartimento sera el

siguiente:

TIPOY MERCADO CONTRAPARTE LIQUIDEZ EMISOR JURIDICO CREDITO | CONCENTRACION

PERFIL
DE Moderado Bajo Moderado Alto Moderado Alto Bajo
RIESGO

Clausula 3.1.2.4. Perfil del Inversionista

El perfil de los inversionistas que ingresen a este compartimento sera Moderado, donde el
objetivo es obtener buenos rendimientos, aceptando posibles fluctuaciones que pueden
generar valorizaciones o desvalorizaciones en sus diferentes activos, con una

diversificacion en la calificacion crediticia de los mismos.

Clausula 3.1.2.5. Redencion de recursos
Los inversionistas podran retirar sus recursos una vez transcurra un plazo de noventa (90)
dias comunes; el pago efectivo del retiro debera efectuarse segun las instrucciones

sefaladas por el inversionista a mas tardar al tercer dia habil comun a la solicitud.
Paragrafo. Los gastos que se generen por el retiro seran por cuenta de los inversionistas.
Clausula 3.1.3. MULTIVALORES ACCIONES

Clausula 3.1.3.1. Objetivo y Politica de Inversion

La estrategia de inversién va encaminada a brindar a los inversionistas la posibilidad de
participar en forma colectiva en el mercado de Acciones Colombiano, donde se invertiran

sus recursos en Acciones de empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Colombia -
BVC.
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Clausula 3.1.3.2. Inversiones

El portafolio de Multivalores ACCIONES estara integrado por:

LIMITE LIMITE
ACTIVO MINIMO MAXIMO
Acciones y/o Bonos convertibles en acciones inscritas en BVC. 10% 90%
Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores que se
transen en cualquier mercado debidamente autorizado. 0% 20%

Nota: El porcentaje aqui sefialado se calculara con base en el valor total del activo del compartimento.

Paragrafo 1°. Las acciones que componen este portafolio seran de alta y/o media

bursatilidad.

Paragrafo 2°. No existira limite de concentracion por emisor.

Clausula 3.1.3.3. Perfil de Riesgo

El perfil de Riesgo de Multivalores Acciones es Alto — Agresivo; ya que su portafolio esta
concentrado en activos de renta variable los cuales son altamente vulnerables a cambios

€n sus precios.

El grado de exposicidon asignado a cada factor de riesgo para este compartimento sera el

siguiente:
TIPOY MERCADO CONTRAPARTE | LIQUIDEZ EMISOR JURIDICO CREDITO | CONCENTRACION
PERFIL
DE Alto Bajo Alto Alto Alto - Moderado Alto
RIESGO Moderado

Clausula 3.1.3.4. Perfil del Inversionista

El perfil de los inversionistas que ingresen a este compartimento sera Agresivo, ya que en

haras de obtener maximos rendimientos estos aceptan fluctuaciones diarias en el valor de

su inversion, pudiendo en algun caso afectar negativamente su capital si se realiza
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seguimiento diario pero al finalizar el plazo del compartimento se esperan mayores

rendimientos.

Clausula 3.1.3.5. Redencion de recursos

Los inversionistas podran retirar sus recursos una vez transcurra un plazo de ciento
ochenta (180) dias comunes; el pago efectivo del retiro debera efectuarse segun las
instrucciones senaladas por el inversionista a mas tardar al tercer dia habil comun a la
solicitud.

Paragrafo. Los gastos que se generen por el retiro seran por cuenta de los inversionistas.
Capitulo IV. Factores de Riesgo de la Cartera

Clausula 4.1. Riesgos de la Cartera

La sociedad administradora ha desarrollado un conjunto de politicas de administracion de
riesgo que le permita gestionar de manera eficiente y acorde con su estructura financiera
los riesgos a que se ve expuesta diariamente la Cartera Colectiva.

De los factores de Riesgo mencionados a continuacion, el grado de exposicion a los
principales riesgos varia para cada compartimento como se establece en cada uno de
ellos, de acuerdo a la composicion de sus portafolios

Los riesgos y su politica de administracion son:

Clausula 4.1.1. Riesgo emisor o crediticio

Se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas debido al incumplimiento en las

condiciones crediticias por parte del emisor respecto a las obligaciones pactadas en los

instrumentos de deuda.
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El posible efecto sobre el portafolio es la pérdida de parte o la totalidad de los activos que
se tienen y que hayan sido emitidos por el emisor incumplido. Esto genera una pérdida en

el valor de los activos a través de una provision o una pérdida total a través de un castigo.

La gestidon para mitigar los riesgos es la elaboracion de un analisis de riesgo crediticio a
todos los emisores en los que se autoriza tomar posicion. Este analisis conduce al
establecimiento de unos cupos de crédito por emisor, que en el caso de un portafolio se
convierten en cupos de inversion. Establecimiento de un control para evaluar el
cumplimiento de estos limites de inversion. Adicionalmente, se exige una adecuada
calificacion de riesgo crediticio a los emisores que componen este portafolio y se

monitoreara de forma permanente la informacion relevante del emisor.

Clausula 4.1.2. Riesgo de mercado

Se define como la posibilidad de incurrir en pérdidas debido a las fluctuaciones en las

tasas o indices de referencia de los titulos valores que componen el portafolio.

El posible efecto sobre el portafolio es la volatilidad en los resultados del portafolio por
concepto de valoracién y las pérdidas puntuales que se pueden generar en algunos
activos, lo cual en ocasiones puede reforzarse al dificultarse la liquidacién de tales activos

perdedores.

La gestion para mitigar los riesgos es controlar el cumplimiento en los cupos de
contraparte establecidos, lo cual sirve para lograr efectos diversificadores y asi reducir el
riesgo de mercado. Mantener un portafolio con un vencimiento promedio ponderado bajo
limita al riesgo de mercado pues en el caso de la Renta Fija, la sensibilidad de los papeles
depende del vencimiento, y al tratarse de una Cartera a corto plazo, se mantiene

implicitamente limitado este riesgo.
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Clausula 4.1.3. Riesgo de liquidez

Se define como la posibilidad de que en el corto plazo no se tengan los recursos
requeridos para honrar obligaciones debido a un descalce en los flujos de entrada y de
salida, notese que no se trata de un problema de falta de recursos sino de falta de
recursos liquidos. Esta posibilidad puede generar la necesidad de liquidar activos en

condiciones desfavorables.

El posible efecto sobre el portafolio es una pérdida debido a una liquidacion desfavorable

debido a los requerimientos de liquidez.

La gestién para mitigar los riesgos es por un lado, una proporcién del portafolio se
mantiene como disponible. En cuanto a la parte del portafolio que esta invertida, se busca
que durante todos los meses hayan redenciones, y que los titulos de mas alejado
vencimiento gocen de la suficiente liquidez en el mercado secundario (tanto por el
volumen de la emisién como por la calidad del emisor) para contar con la liquidez sin

incurrir en pérdidas.

Clausula 4.1.4. Riesgo de concentracién

Se define o tiene que ver con el riesgo crediticio. Consiste en tener una proporcién

demasiado elevada de un portafolio en un emisor en particular.

El posible efecto sobre el portafolio es la concentracion genera problemas que tienen que
ver con la dependencia hacia un emisor en particular y sus resultados, asi como la
imposibilidad de diversificar el portafolio debido a una posicién altamente elevada en un

emisor en particular.

La gestion para mitigar los riesgos es el establecimiento de cupos de inversion se realiza

para evitar el riesgo de concentracion.
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Clausula 4.1.5. Riesgo de Contraparte

Se define como la probabilidad de incurrir en pérdidas debido al incumplimiento por parte

de una de las contrapartes con las que se realizan negocios.

El posible efecto sobre el portafolio es la pérdida total de una posicion o la pérdida puntual
debido a la necesidad de responder en el corto plazo por un recurso que se demora en

volver, o regresa con un menor valor.

La gestion para mitigar los riesgos es realizar estudios de crédito y liquidez para el
establecimiento de cupos de contraparte. Se le hace seguimiento al cumplimiento de
dichos cupos. Ademas de lo anterior se le exige una elevada calificacion de riesgo

crediticio a los emisores que componen este portafolio.

Clausula 4.1.6. Riesgo Juridico

Se define como la posibilidad de incurrir en pérdidas debido al cambio en condiciones
juridicas, resultados desfavorables de procesos en curso, incurrir en infracciones a la
normatividad vigente, y la falta de documentacion o de ejecucién coercitiva de un contrato

celebrado.

El posible efecto sobre el portafolio del riesgo juridico se manifiesta con mas fuerza en la
parte reputacional de la empresa, que al ser afectada genera una pérdida de atractivo
relativo de la empresa frente a las demas. También puede manifestarse a través de

multas y sanciones.
La gestién para mitigar los riesgos es realizar un seguimiento riguroso a los cambios en

regulacion y se mantiene la informacién de la regulacion vigente. Se hace ademas un

completo analisis con sus correspondientes controles a los nuevos integrantes de la
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Cartera Colectiva. Se mantiene ademas un estricto control en el tema de lavado de

activos

Capitulo V. Mecanismos de seguimiento y control

Clausula 5.1. Organos de administracién

Clausula 5.1.1. Responsabilidad de la sociedad administradora

La sociedad administradora en la gestion de los recursos de Multivalores, adquiere
obligaciones de medio y no de resultado. Por lo tanto, la sociedad administradora se
abstendra de garantizar, por cualquier medio, una tasa fija para las participaciones
constituidas, asi como de asegurar rendimientos por valorizacion de los activos que
integran la cartera colectiva. En todo caso, respondera en su condicion de agente del

mercado.

Clausula 5.1.2. Junta Directiva

La junta directiva de la sociedad administradora es el 6rgano encargado de fijar las
politicas, directrices y procedimientos, de acuerdo con las reglas senaladas en el presente

reglamento y en las normas vigentes.

Clausula 5.1.3. Gerente

La sociedad administradora para la gestién de Multivalores ha designado un gerente, con
su respectivo suplente, dedicado de forma exclusiva a la labor de administracion de
Multivalores. El gerente se considerara administrador de la sociedad y se encontrara

inscrito en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores.
El gerente estara encargado de la gestion de las decisiones de inversion efectuadas a

nombre de la cartera colectiva. Dichas decisiones deberan ser tomadas de manera

profesional, con la diligencia exigible a un experto prudente y diligente en la
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administracion de carteras colectivas, y observando la politica de inversién y el

reglamento.

La Informacion sobre la persona que desempafa las funciones de gerente y un resumen
de su hoja de vida se encontrara en el sitio Web de la sociedad administradora

www.nacionaldevalores.com.co.

Clausula 5.2. Organos de asesoria

Clausula 5.2.1. Comité de inversiones

La Junta Directiva de la sociedad administradora designara un comité de inversiones
responsable del andlisis de las inversiones y de los emisores, asi como de la definicion de
los cupos de inversion y las politicas para adquisicion y liquidacién de inversiones y las

demas funciones consagradas en el Decreto 2175.

Clausula 5.2.1.1. Constitucion

El Comité de Inversiones estara compuesto por cinco (5) miembros y seran las personas

que desempeirien los siguientes cargos al interior de la sociedad:

Presidente o Representante Legal Principal
Vicepresidente Ejecutivo
Responsable del Area de Riesgos de la Compafiia

Responsable del Area de Analisis Técnico y Econdémico

o &~ 0 bdh =

Funcionario de Control Interno o quien realice funciones de control interno.

El comité elegira un presidente y un secretario que sera quién elabore las actas de las

reuniones.
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Clausula 5.2.1.2. Reuniones

El comité de inversiones se reunira ordinariamente una vez al mes, en las oficinas de la
sociedad administradora; también podra reunirse extraordinariamente cuando las
circunstancias lo requieran. De las reuniones se realizaran actas de conformidad con las

normas establecidas.

A cada una de las reuniones del comité podra asistir el Gerente de la Cartera quien tendra
voz pero sin voto. Igualmente, con visto bueno del Presidente del érgano, podran ser
invitados funcionarios de la sociedad, quienes asistiran con voz pero sin voto a la

reunion.
Clausula 5.2.1.3. Funciones
El comité de inversiones tendra las siguientes funciones:

1. El andlisis de las inversiones y de los emisores,
La definiciéon de los cupos de inversion
La definicion de las politicas para adquisicion y liquidacién de inversiones de acuerdo
con las directrices de la junta directiva de la sociedad administradora y del presente
reglamento.

4. Velar por la inexistencia de conflictos de interés entre Multivalores y la sociedad
administradora.

5. Realizar seguimiento y analisis permanente de la duracion de la composicién del
portafolio.

6. Realizar seguimiento y analisis permanente del numero de suscriptores y de la
concentracién por emisor.

7. Realizar seguimiento y analisis permanente de la valoracion del portafolio de
Multivalores.

8. Presentar informes mensuales a la Junta Directiva de la sociedad administradora, o
cuando esta lo requiera.

9. Remitir las actas levantadas en cada reunion al contralor normativo de la sociedad.
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Clausula 5.3. Organos de control

Clausula 5.3.1. Revisor fiscal

La revisoria fiscal de Multivalores sera realizada por el revisor fiscal de la sociedad
administradora. La identificacion y los datos de contacto de la revisoria fiscal seran dadas
a conocer a través del prospecto de inversibn y del sitio Web
www.nacionaldevalores.com.co. Los informes del revisor fiscal seran independientes de

los de la sociedad administradora.

Clausula 5.3.2. Contralor normativo

La sociedad administradora cuenta con un contralor normativo, quien sera una persona
independiente nombrada por la junta directiva de la sociedad, encargado de supervisar el
cumplimiento de las normas aplicables a la gestién de las carteras colectivas de
conformidad con lo establecido en el articulo 58 del Decreto 2175 de 2007 y las demas
obligaciones sefaladas en el articulo 21 de la Ley 964 de 2005. La identificacién y los
datos de contacto del contralor serdn dadas a conocer a través del sitio Web de la
sociedad administradora. Las funciones del contralor normativo se ejerceran sin perjuicio
de las que correspondan al revisor fiscal y al auditor interno, de conformidad con la

legislacion aplicable.

Capitulo VI. Constitucion y redencién de participaciones

Clausula 6.1. Vinculacién

Para ingresar a Multivalores el inversionista debera suscribir el contrato de vinculacion,
aceptar las condiciones establecidas en el presente reglamento y hacer la entrega
efectiva de recursos, asi como proporcionar la informacion relacionada con el
conocimiento del cliente, incluyendo datos sobre la direccion de contacto, una cuenta
bancaria vigente y demas aspectos senalados en las normas para la prevenciéon de
actividades ilicitas, lavado de activos y financiacion al terrorismo, los cuales le seran

solicitados por la fuerza de ventas al momento de vincularse.
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A la direccién que registre se le enviara todas las comunicaciones que se produzcan en
desarrollo del reglamento, la cual permanecera vigente mientras no sea modificada a
través de documento escrito firmado por el inversionista y entregado en las oficinas de la
sociedad administradora, sin perjuicio de lo establecido en el numeral 5° articulo 23 del

Cddigo de Procedimiento Civil.

Una vez el inversionista realice la entrega efectiva de recursos y siguiendo las
instrucciones impartidas por el inversionista se destinara a su respectivo compartimento;
dicho valor sera convertido en unidades de participacion, al valor de la unidad vigente
determinada de conformidad con la clausula 7.3 del presente reglamento. La sociedad
administradora debera expedir una constancia por el recibo de los recursos y sera
responsabilidad del suscriptor la reclamacion de la constancia de recibo de recursos. Con
la misma se entregara el prospecto de inversién dejando constancia, por parte del
inversionista del recibo de su copia escrita o de la solicitud de envio a través de
comunicacion electronica, asi como de la aceptacién y comprension de la informacion alli

contenida.

La cantidad de unidades de participacién que represente el aporte, se informara al
suscriptor el dia habil inmediatamente siguiente al de constitucion de unidades en la
Cartera Colectiva mediante la emisién de un documento por el numero de unidades
correspondientes a su aporte, efectuando la respectiva anotacion en el libro o registro que

se lleve para tal efecto y sera entregado al inversionista.

Los aportes podran efectuarse en efectivo, en cheques o transferencia de recursos, y se
recibiran en la sede principal de la Sociedad Administradora sus agencias o sucursales, o
en las oficinas de las entidades con las que haya celebrado contratos de uso de red de
oficinas o corresponsalia local. Para el efecto, la sociedad administradora informara a
través del sitio Web www.nacionaldevalores.com.co, las oficinas que estaran facultadas

para recibir aportes. Las cuentas bancarias a través de las cuales se podran efectuar
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transferencia de recursos, seran informadas al momento de la vinculacion del adherente y

en caso de cambio la sociedad administradora informara a través del sitio Web.

Los aportes se destinaran al compartimiento que el inversionista indique al momento de
su vinculacion y una vez constituida la inversién los participes podran adicionar recursos
en cualquier momento, con el deber de indicar a la sociedad administradora a que
compartimento lo destinara; en el caso de no recibir instrucciones se distribuira como lo

haya informado en el momento de vinculacion.

Si la entrega de recursos se efectua por medio de transferencia bancaria o consignacion
en efectivo en las cuentas exclusivas de Multivalores, el inversionista debera informar de
manera inmediata de esta situacion por medio del envio de una copia de la consignacion.
En el caso que un inversionista consigne en las cuentas de Multivalores pero no informe
sobre el depdsito de estos recursos, solo se entendera realizado el aporte por parte del

suscriptor cuando este lo haya informado y soportado validamente.

Si la entrega de recursos se efectua a través de cheque, éste debera ser cheque de
gerencia o cheque de banco local girado directamente a “CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA CON COMPARTIMENTOS MULTIVALORES”. En el caso de cheques de
terceros girados a favor del suscriptor, estos podran ser certificados por la cartera
colectiva para consignarse en las cuentas bancarias de MULTIVALORES destinadas para

tal fin, de acuerdo con los convenios que tenga con las entidades financieras al respecto.

Si el cheque o los cheques con los que se efectua el aporte no son pagados por la
correspondiente entidad financiera, se considerara nula la transaccion, es decir, en ningun
momento existié dicho aporte a la cartera. Ello con fundamento en la condicién resolutoria
prevista en el articulo 882 del Cddigo de Comercio. En tal evento, una vez impagado el
instrumento, se procedera a efectuar las anotaciones contables pertinentes tendientes a
anular la operacién y a devolver el cheque no pagado a la persona que lo hubiese

entregado a la Sociedad Administradora, sin perjuicio que se le exija a titulo de sancion, el
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veinte por ciento (20%) del importe del cheque, conforme a lo previsto por el articulo 731
del Codigo de Comercio, cuyo valor hara parte de los activos de la cartera colectiva

escalonada con compartimentos Multivalores.

Paragrafo 1°. El horario de recepcion de los aportes de los suscriptores sera: los dias
habiles de lunes a viernes de 8:00 a.m. alas 1:00 p.m. Y los fines de mes de 8:00 a.m. a
11:00 a.m. En caso que se reciban recursos después del horario aqui establecido, se
entenderan como efectuados el dia habil siguiente. Los horarios podran ser modificados

por la sociedad administradora, de conformidad con las normas vigentes.

Paragrafo 2°. La sociedad administradora se reserva el derecho de admision de
inversionistas a Multivalores, asi como la recepcion de aportes posteriores a la misma por

parte de los suscriptores actuales.

Paragrafo 3°. Los inversionistas tener unidades de inversibn en uno o mas
Compartimentos; pero los inversionistas no podran solicitar cambio de un compartimento

a otro, antes del vencimiento del término de vigencia de cada escalon.

Clausula 6.2. Aporte y saldo minimo

El aporte inicial y el saldo minimo sera para cada compartimento el siguiente:

COMPARTIMENTO APORTE MINIMO SALDO MINIMO
MULTIVALORES EXCEDENTE $200.000.00 $10.000.00
MULTIVALORES 90 $500.000.00 $20.000.00
MULTIVALORES ACCIONES $1.000.000.00 $30.000.00

En el evento en que un encargo en particular disminuyera su valor por debajo de lo
anteriormente estipulado, la sociedad administradora notificara al participe para que
durante un tiempo no mayor a cuatro (4) meses realice el ajuste al saldo minimo de su
encargo. La Junta Directiva podra modificar los términos establecidos en el presente
paragrafo, con previa autorizacidén por la Superintendencia Financiera de Colombia de

conformidad con las normas vigentes. Dichas modificaciones se informaran a través de
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una publicacion en el diario La Republica, asi como mediante comunicacion a cada
inversionista, conjuntamente con el extracto o por medio electronico a la direccion
registrada por éstos para la recepcién de correspondencia, indicando las reformas que
seran realizadas y la posibilidad que tienen de retirarse de la cartera colectiva en los

términos establecidos en el articulo 43 del Decreto 2175 de 2007.

Clausula 6.3. Limites a la participacion
Ningun inversionista podra poseer directamente mas del 10% por ciento del patrimonio de

la cartera colectiva.

Cuando por circunstancias no imputables a la sociedad administradora algun inversionista
llegare a tener una participacion superior al limite aqui establecido, la sociedad
administradora enviara comunicacion escrita al inversionista informandole de la situacion
para que ajuste la participacién dentro de los treinta (30) dias siguientes, a la fecha de la

misma.

La sociedad administradora podra realizar inversion directa o indirecta en Multivalores,
donde su porcentaje maximo de participacion no podra superar el diez por ciento (10%)
del valor de la Cartera al momento de hacer la inversidon y debera conservar dichas
participaciones durante un plazo minimo de un (1) afo. Esta inversion la podra realizar en

cualquiera y/o todos los compartimentos.

Clausula 6.4. Representacion de los aportes
La naturaleza de los derechos de los inversionistas en Multivalores sera de participacion.
Los documentos que representen estos derechos no tendran el caracter ni las

prerrogativas propias de los titulos valores, ni seran negociables.
El documento representativo de la inversién contendra la siguiente informacion:

1. Nombre de la sociedad administradora, nombre de la cartera colectiva y del

compartimento que administra.
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Nombre de la oficina, sucursal o agencia de la sociedad administradora.
Nombre e identificacion del inversionista.

4. Valor nominal de la inversidn, numero de unidades que dicha inversion representa y el
valor de la unidad a la fecha en que se realiza la inversion.

5. Las advertencias sefialadas en el inciso segundo del articulo 31 y en el articulo 41 del
decreto 2175 de 2007.

Clausula 6.5. Redencién de derechos
Los inversionistas de Multivalores podran solicitar, la redencién total o parcial de sus
derechos una vez se cumpla el plazo definido para la vigencia del escalon en cada

compartimento, segun lo establecido en la siguiente tabla:

VIGENCIA DEL PREAVISO PARA REDENCION
COMPARTIMENTO ESCALON (DIAS) PARCIAL O TOTAL (DIAS)
MULTIVALORES EXCEDENTE 30 5
MULTIVALORES 90 90 15
MULTIVALORES ACCIONES 180 20

Nota: El plazo de vigencia se tomara respecto de cada aportacion.

Esta solicitud debera efectuarse mediante comunicacion escrita y el pago efectivo del
retiro debera efectuarse a mas tardar al dia siguiente a la solicitud. Las unidades se
liquidaran con el valor de la unidad vigente el dia de la causacién. El dia del pago se le
informara al inversionista el numero de unidades redimidas y el valor en pesos al cual

fueron redimidas dichas unidades.

El valor de los derechos que se rediman sera cancelado de acuerdo con las instrucciones

sefaladas por el inversionista.
Paragrafo 1°. Los impuestos que se generen por la redencién de participaciones, estaran

a cargo del inversionista y se consideran mayor valor de retiro. Ello de conformidad con

las normas que lo regulen.
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Paragrafo 2°. Los gastos que se generen por el retiro seran por cuenta de los

inversionistas.

Paragrafo 3°. Estas disposiciones aplican de forma individual para cada compartimento.

Paragrafo 4° El horario para la recepcion de redencion de participaciones sera de lunes a
viernes de 8:00 a.m. a 3:00 y durante el fin de mes de 8:00 a.m. a 12:00 a.m. Si la
solicitud de redencion se recibe después del horario establecido, ésta se entendera

notificada a partir del dia siguiente habil de la misma.

Clausula 6.6. Suspensién de las redenciones

La asamblea de inversionistas podra aprobar la suspensidon de la redencion de
participaciones, entendiéndose como tal la facultad otorgada a la sociedad administradora
para no realizar la redencién de participacion por un periodo determinado, en los
siguientes casos:

1. Cuando existan razones de mercado que requieran de dicha determinacion.

2. Cuando la liquidez de Multivalores lo requiera.

3. Cualquier otro evento que sea puesto a consideracion de la asamblea de

inversionistas.
Para este fin, debera citarse y celebrarse asamblea de inversionistas, de conformidad con
las reglas sefialadas en la clausula 10.3 (Asamblea de inversionistas) del presente

reglamento.

De aceptar esta medida la asamblea de suscriptores debera determinar el periodo por el

cual se suspenderan las redenciones y el procedimiento para su restablecimiento.

Esta decision, junto con sus fundamentos, el periodo de suspension y el procedimiento

para restablecer las redenciones, debera ser informada de manera inmediata a través del
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sitio Web de la sociedad administradora y por escrito a la Superintendencia Financiera de

Colombia.

Paragrafo 1°. Esta decision podra ser tomada por cada compartimento de forma

independiente.

Clausula 6.7. Cesion de Participaciones

El suscriptor que desee realizar una cesién de sus participaciones debera enviar
comunicacion escrita a Multivalores informando la fecha desde la cual desea realizar su
cesion, la cual solamente tomara efecto una vez la persona a quien ceda sus
participaciones allegue la documentacion y cumpla con los requisitos establecidos en la
Clausula 6.1 (Vinculacion). Solamente podra ceder sus participaciones el titular de las
mismas o quien presente un Poder para hacerlo el cual debera estar debidamente

constituido y tener constancia de vigencia en la fecha de presentacion.

Capitulo VII. Valoracion

Por ser Multivalores una cartera colectiva escalonada con compartimentos lo establecido
en este capitulo aplicara independientemente a cada uno de ellos y para efectos del
ejercicio de derechos politicos se realizara el calculo del valor total de la cartera colectiva

de forma agrupada y asi el valor promedio de la unidad.

Clausula 7.1. Valor inicial de la unidad

El valor inicial de cada unidad sera de diez mil pesos ($10.000).

Clausula 7.2. Valor de la cartera colectiva

La sociedad administradora realizara la valoracion de Multivalores, de acuerdo con los

procedimientos establecidos por la Superintendencia Financiera de Colombia, vigentes.

El valor de Multivalores sera igual a la sumatoria del valor de los compartimentos,

determinado diariamente y expresado en moneda legal colombiana y en unidades. El
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resultado de la valoracién determinara los rendimientos obtenidos por cada

compartimiento y el consecuente valor de unidad vigente para el dia del calculo.

Clausula 7.3. Valor de la unidad

El valor de la unidad de Multivalores vigente para el dia y aplicable a las operaciones
realizadas en esta fecha, estara dado por el valor de precierre de Multivalores dividido

entre el numero total de unidades al inicio del dia.

Clausula 7.4. Valoracion del Portafolio
La sociedad administradora efectuara diariamente la valoracién a precios de mercado del
portafolio que posea Multivalores de acuerdo con los métodos establecidos por la

Superintendencia Financiera de Colombia.

Clausula 7.5. Periodicidad de la valoracion

La valoracién de la cartera colectiva Multivalores se hara diariamente, por lo que los

rendimientos de ésta se liquidaran y abonaran con la misma periodicidad.

Capitulo VIII. Gastos

Clausula 8.1. Gastos

Los gastos relacionados a continuacion se distribuiran a prorrata entre todos sus
compartimentos, excepto los gastos que se generen en particular por la operaciéon
especifica de un o unos de ellos, el cual sera asumido completamente por dicho

compartimento.

Estaran a cargo de la cartera de la cartera colectiva:

1. El costo del depésito y custodia de los activos de Multivalores.
2. Laremuneracion de la sociedad administradora.

Los honorarios y gastos en que se incurra para la defensa de Multivalores cuando las

circunstancias lo exijan.
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10.

11.

12.

El valor de los seguros y amparos de los activos de la cartera colectiva, distintos a la
poéliza (cobertura) que trata la clausula 1.7. del presente reglamento.

Los gastos bancarios que se originen en el depdsito de los recursos de Multivalores.
Los gastos en que se incurra para la citacién y celebracion de las asambleas de los
inversionistas.

Los impuestos que graven directamente los activos y los ingresos de Multivalores.

Los honorarios y gastos causados por la revisoria fiscal de Multivalores y los relativos
a gastos causados por la auditoria externa de Multivalores, cuando la Asamblea haya
establecido su contratacion.

Los correspondientes al pago de comisiones relacionados con la adquisicién o
enajenacion de activos y la realizacién de operaciones, asi como la participacién en
sistemas de negociacion.

Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razén de
operaciones de reporto o repo, simultaneas y transferencias temporales de valores.
Los derivados de la calificacion de Multivalores, en el momento en que se determine
que esta sera calificada.

Los gastos en que se incurra por concepto de coberturas y derivados;

Clausula 8.2. Comisiéon por administracién

La sociedad administradora percibira como unico beneficio por la gestién de Multivalores,

una comision unica y fija de 1.5% efectiva anual descontada diariamente, calculada con

base en el valor neto o del patrimonio de la respectiva cartera del dia anterior.

Para este fin, se aplicara la siguiente férmula:

Valor Comision Diaria = {Valor de cierre del dia anterior * ((1+ Porcentaje de Comisién Fija E.A. )(%65))—1
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Capitulo IX. De la sociedad administradora

Clausula 9.1. Obligaciones
La sociedad administradora debera cumplir, ademas de los deberes establecidos en la

normatividad vigente, las siguientes obligaciones:

1. Invertir los recursos de Multivalores de conformidad con la politica de inversion
senalada en el reglamento, para lo cual debera implementar mecanismos adecuados
de seguimiento y supervision;

2. Consagrar su actividad de administracion exclusivamente en favor de los intereses de
los inversionistas o de los beneficiarios designados por ellos;

3. Entregar en custodia los valores que integran el portafolio de Multivalores a una
entidad legalmente autorizada para tal fin, de conformidad con lo establecido en el
Decreto 2175 de 2007, y garantizar la informacién necesaria para la correcta
ejecucion de las funciones de custodia;

4. I|dentificar, medir, gestionar y administrar los riesgos de Multivalores.

Cobrar oportunamente los intereses, dividendos y cualquier otro rendimiento de los
activos de Multivalores, y en general, ejercer los derechos derivados de los mismos,
cuando hubiere lugar a ello;

6. Efectuar la valoracion del portafolio de Multivalores y sus participaciones, de
conformidad con las instrucciones impartidas por la Superintendencia Financiera de
Colombia;

7. Llevar la contabilidad de Multivalores separada de la propia o la de otros negocios por
ella administrados, de acuerdo con las reglas que sobre el particular establezca la
Superintendencia Financiera de Colombia;

8. Establecer un adecuado manejo de la informacién relativa a Multivalores, incluyendo
la reserva o confidencialidad que sean necesarias;

9. Garantizar la independencia de funciones y del personal responsable de su ejecucién
y de las areas de administracion de las carteras colectivas, para lo cual debera contar

con estructuras organizacionales adecuadas para lograr ese objetivo;
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10.

11

12.

13.

14.

15.

16.

Limitar el acceso a la informacion relacionada con Multivalores, estableciendo

controles, claves de seguridad y “logs” de auditoria.

. Capacitar a todas las personas vinculadas contractualmente con la entidad que

participan en el funcionamiento o fuerza de ventas de Multivalores;

Informar a la entidad supervisora, los hechos o situaciones que impidan el normal
desarrollo de Multivalores o su liquidacion, o el adecuado cumplimiento de sus
funciones como administrador de las mismas. Dicho aviso debera darse de manera
inmediata a la ocurrencia del hecho, a la fecha en que tuvo o debié haber tenido
conocimiento del mismo. Este informe debera ser suscrito por el representante legal
de la sociedad administradora y por el contralor normativo.

Controlar que el personal vinculado a la sociedad administradora cumpla con sus
obligaciones y deberes en la gestion de Multivalores, incluyendo las reglas de
gobierno corporativo y conducta y demas reglas establecidas en los manuales de
procedimiento;

Adoptar medidas de control y reglas de conducta necesarias, apropiadas y suficientes,
que se orienten a evitar que las carteras colectivas puedan ser utilizadas como
instrumentos para el ocultamiento, manejo, inversion o aprovechamiento en cualquier
forma de dineros u otros bienes provenientes de actividades delictivas, o para dar
apariencia de legalidad a las actividades delictivas o a las transacciones y recursos
vinculados con las mismas;

Contar con manuales de control interno, gobierno corporativo incluyendo el cédigo de
conducta, y los demas manuales necesarios para el cumplimiento de las normas
vigentes;

Presentar a las asambleas de inversionistas, cuando haya lugar a ello, toda la
informacién necesaria que permita establecer el estado de Multivalores; en todo caso,
como minimo deberan presentarse los estados financieros basicos de propodsito
general, la descripcion general del portafolio, la evolucién del valor de la participacion,
del valor de la cartera colectiva y de la participacion de cada inversionista dentro de la

misma.
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Abstener de efectuar practicas discriminatorios o inequitativas entre los inversionistas
de Multivalores; y

Desarrollar y mantener sistemas adecuados de control interno y de identificacion,
medicion, control y gestion de riesgos de Multivalores;

Escoger intermediarios para la realizacion de las operaciones de Multivalores
basandose en criterios objetivos, cuando tales intermediarios sean necesarios;
Abstenerse de incurrir en abusos de mercado en el manejo del portafolio de
Multivalores;

Ejercer los derechos politicos inherentes a los valores administrados colectivamente,
de conformidad con las politicas que defina la Junta Directiva

Cumplir a cabalidad con los demas aspectos necesarios para la adecuada
administracion de Multivalores;

Citar, cuando sea el caso, a las asambleas de suscriptores de conformidad con las
reglas del presente reglamento; v,

Las demas establecidas en las normas vigentes

Clausula 9.2. Facultades y Derechos

Ademas de las consagradas en el presente reglamento y en las normas vigentes, son

facultades de la sociedad administradora:

o 0N =

Convocar a la asamblea de inversionistas.

Reservarse el derecho de admision a Multivalores.

Solicitar la informacién que estime necesaria al inversionista.

Modificar el presente reglamento de conformidad con las normas vigentes.

Terminar unilateralmente la relacién juridica existente con cualquier inversionista de
Multivalores, si a su juicio aquel esta utilizando la cartera, o pretende hacerlo, para la
realizacion de cualquier actividad ilicita.

Cobrar la remuneracién que le corresponde como administradora de Multivalores.
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Capitulo X. De los inversionistas

Clausula 10.1. Obligaciones
Sin perjuicio de las consignadas expresamente en el presente reglamento, y de las que

por ley le corresponde, son obligaciones de los inversionistas:

1. Aceptar y cumplir el contenido del presente reglamento.

Firmar el contrato de suscripcion al efectuar el aporte inicial.

Suministrar completa y oportunamente la informacion y documentos que le solicite la
Sociedad Administradora, en especial la establecida por la ley y la Superintendencia
Financiera para prevenir el lavado de activos provenientes de actividades delictivas.
Igualmente es obligacion del suscriptor actualizar la informacion y documentacion por
lo menos una vez al ano y cada vez que se presenten modificaciones, en especial
sobre su direccion y/o domicilio social y cuenta bancaria.

4. Efectuar el pago de los aportes, de conformidad con el procedimiento establecido en
la clausula 6.1. del presente reglamento.

5. Informar a la sociedad administradora la cuenta bancaria que sera utilizada para
redimir los derechos, para consignar los recursos que sobrepasen los limites de
concentracion por inversionista o para el desarrollo del proceso de liquidacion, y
cualquier otro procedimiento operativo que lo requiera.

6. Silo requiere la sociedad administradora, presentar el documento representativo de la
inversion para solicitar la redencion parcial o total de los derechos en ellos
representados.

7. Informar a la sociedad administradora sobre el extravio, hurto o destruccion del
documento representativo de los aportes.

8. Las demas establecidas por las normas vigentes.
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Clausula 10.2. Facultades y Derechos
Ademas de los expresamente pactados en el presente reglamento y de aquellos
asignados por normas especiales, los inversionistas o los beneficiarios designados por

ellos, tendran los siguientes derechos:

1. Participar en los resultados econdmicos generados del giro ordinario de las
operaciones de la Cartera Colectiva;

2. Examinar los documentos relacionados con la Cartera Colectiva, a excepcién de
aquellos que se refieran a los demas inversionistas los cuales nunca podran ser
consultados por inversionistas diferentes del propio interesado. Para este fin, el
inversionista debera informar a la sociedad administradora sobre su intencién de
consultar los documentos por lo menos con quince (15) dias calendario de
anticipacion. Una vez recibida la solicitud por el administrador le designara un dia y
una hora en la cual podra acceder a la informacién. La inspeccién podra realizarse
cuando menos dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la terminacion de
cada semestre calendario;

3. Ceder las participaciones en la cartera colectiva, de conformidad con las reglas
sefialadas en el presente reglamento

4. Solicitar la redencioén total o parcial de las participaciones que les correspondan en la
Cartera Colectiva.

5. Ejercer los derechos politicos derivados de su participacién, a través de la asamblea
de inversionistas;

6. Convocar la asamblea de inversionistas de conformidad con lo establecido en la

clausula 10.3.1. del presente reglamento.

Clausula 10.3. Asamblea de inversionistas

La asamblea de Multivalores la constituyen los respectivos suscriptores, reunidos con el
quérum y en las condiciones establecidas en el presente reglamento. En lo no previsto en
el mismo, se aplicaran las normas del Cédigo de Comercio previstas para la asamblea de

accionistas de la sociedad anénima, cuando no sean contrarias a su naturaleza.
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En los casos de toma de decisiones que afecten a un solo compartimento se aplicara lo

establecido en este capitulo de forma independiente.

Para las decisiones que afecten todos los compartimentos, la participacion se determinara
por el porcentaje de participacidon que el inversionista tiene en el total de la cartera

colectiva.

Para efectos de establecer la participacion de los Inversionistas en las Asambleas en que
hayan de resolverse cuestiones que afecten de manera general a todos los

Compartimientos, se tendra en cuenta el valor promedio agregado de la unidad.

Clausula 10.3.1. Convocatoria

La convocatoria sera realizada en todos los casos por la sociedad administradora por
decision de ella o previa solicitud del revisor fiscal, auditor externo de la cartera colectiva,
suscriptores que representen no menos del 25% de las participaciones o por la
Superintendencia Financiera. La citacién a la asamblea de inversionistas la realizara la
sociedad administradora mediante convocatoria, que contendra la fecha, hora y lugar de
la reunién, el orden del dia y la persona que convocdé. La convocatoria debera efectuarse
con una antelacién minima de 15 dias, mediante el diario La Republica y en el sitio Web

de la sociedad administradora.

En todos los casos, la asamblea de inversionistas se podra reunir de forma presencial o
no presencial, siendo aplicables para el efecto, en uno y otro caso, las normas contenidas
en la legislacion mercantil para las sociedades anonimas. La asamblea podra deliberar
con la presencia de un numero plural de suscriptores que representen por lo menos el

70% de las participaciones de la respectiva cartera.

Salvo las excepciones que dispone el presente reglamento y en las disposiciones

vigentes, las decisiones de la asamblea se tomaran mediante el voto favorable de la mitad
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mas una de las unidades presentes o representadas en la respectiva reunion. Cada

unidad de inversién otorga un voto.

Si convocada una asamblea, ésta no se realizare por falta del quérum previsto para el
efecto, se citara nuevamente a una reunién que tendra lugar a los 30 dias calendario
siguientes. En esa segunda asamblea se podra deliberar y decidir con el numero plural de

inversionistas asistentes o representados.

Cuando quiera que se opte por el sistema del voto por escrito para las reuniones
adelantadas de conformidad con el articulo 20 de la Ley 222 de 1995 o cualquier norma
que la modifique, complemente o derogue, los documentos que se envien a los
suscriptores deben contener la informacién necesaria, a fin de que éstos dispongan de

elementos de juicio suficientes y adecuados para tomar la respectiva decision.

Clausula 10.3.2. Funciones

Son funciones de la asamblea de inversionistas las siguientes:

1. Designar, cuando lo considere conveniente, un auditor externo para Multivalores;

2. Disponer con el voto favorable de un niumero de suscriptores que represente como
minimo el ochenta por ciento (80%) del valor de los derechos en circulacion, que la
administracion de la Cartera Colectiva se entregue a otra sociedad legalmente
autorizada para el efecto;

Aprobar o improbar el proyecto de fusion de la Cartera Colectiva; y
4. Autorizacién la suspension provisional de redenciones, de conformidad con lo

sefialado en la clausula 6.6 del presente reglamento.

Clausula 10.3.3. Consulta universal
La sociedad administradora podra realizar una consulta universal, como alternativa a la
realizaciéon de asambleas de inversionistas, caso en el cual enviara a los adherentes por

medio de una comunicacion personal dirigida a la ultima direccién fisica o electrénica
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registrada en la sociedad, en la cual se formulara un cuestionario sobre los asuntos que
requieren de su decision, para que éstos puedan manifestar si aceptan o no la propuesta
formulada por la sociedad administradora, lo cual debera realizarse dentro de los treinta
(30) dias a la recepcidn de la consulta. Para este fin, la sociedad administradora debera
poner a disposicion de los inversionistas a través de su sitio Web
www.nacionaldevalores.com.co, informacion veraz, imparcial y completa, que permita la

toma de decisiones informadas.

Los inversionistas podran solicitar a la sociedad administradora, en un plazo que no
exceda de quince (15) dias, toda la informacién que consideren conveniente en relacién

con la Cartera Colectiva.

Para que la consulta sea valida se requiere que por lo menos el setenta por ciento (70%)
de las participaciones de la Cartera Colectiva, responda a la consulta, para lo cual los
adherentes deberan remitir por correo o entregar directamente en las oficinas de atencién
al publico sefaladas en la clausula 1.4 del presente reglamento, la consulta que les fue

remitida, indicando el sentido de su decision.

La decisién adoptada por el mecanismo de la consulta, sera informada a los inversionistas

a través de la pagina Web de la sociedad administradora.

Capitulo XI. Revelacion de informacion

La sociedad administradora pondra a disposicion de los inversionistas toda la informacién
necesaria para el adecuado entendimiento sobre la naturaleza de la misma sociedad y de

la inversion en Multivalores. Los mecanismos de informacién citados a continuacion, se

ajustaran a las normas vigentes.
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Clausula 11.1. Extracto de cuenta
La sociedad administradora pondra a disposicion de los inversionistas un extracto de
cuenta en donde se informe el movimiento por compartimento de la cuenta de cada uno

de los inversionistas de Multivalores, y contendra la siguiente informacion:

Identificacion del Inversionista.

Saldo inicial y final del periodo.

Valor y fecha de recepciones de los aportes iniciales y adicionales.
Rendimientos abonados durante el periodo.

Rentabilidad neta de la cartera.

o gk~ wbdh =

Remuneracién establecida.

Este extracto se remitira a los inversionistas mensualmente durante los primeros 15 dias
habiles después de la terminacién del periodo causado, por medio impreso o electrénico a
la direccion registrada por éstos para la recepcion de correspondencia, o puesto a

disposicién segun las instrucciones expresas entregadas por cada inversionista.

Clausula 11.2. Rendicién de cuentas

La sociedad administradora rendira un informe detallado y pormenorizado de la gestion
realizada con los recursos captados por Multivalores, con la informacién establecida en el
numeral quinto de la Circular Externa 054 de 2007. Este informe se presentara cada seis
meses, con cortes a 30 de junio y 31 de diciembre, y se publicara en el sitio Web de la
sociedad administradora, dentro de los quince (15) dias comunes contados a partir de la

fecha del respectivo corte.

Paragrafo. No obstante, al ser un unico informe de rendicidon de cuentas, se presentara

analisis individualizados por cada compartimento.
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Clausula 11.3. Ficha técnica

La sociedad administradora, publicara en el sitio Web www.nacionaldevalores.com.co la
ficha técnica de cada compartimento que integra Multivalores, de conformidad con las
normas vigentes, con una periodicidad mensual y dentro de los primeros cinco dias

siguientes al corte del mes anterior.

Clausula 11.4. Prospecto de inversion

La sociedad administradora disefara un prospecto para la comercializacion de
Multivalores, donde tendra la informacion general, informacidn econdémica y operativa de
la misma y los medios de revelacion de informacion a los inversionistas y al publico en
general, los cuales deben disefiarse segun lo establecido en el articulo 44 del Decreto
2175 del 2007.

El prospecto debera darse a conocer previamente a la vinculacién de los inversionistas,
dejando constancia del recibo de la copia escrita del mismo y la aceptacion vy

entendimiento de la informacién alli consignada.

No obstante lo anterior, la sociedad administradora, a solicitud del inversionista entregara

el reglamento de Multivalores.

En el sitio Web www.nacionaldevalores.com.co y en las oficinas de atencién al publico, se
podra consultar, de manera actualizada, la versidn de este reglamento, del prospecto y de

la ficha técnica de Multivalores.
Clausula 11.5. Sitio Web de la sociedad administradora
La sociedad administradora cuenta con el sitio Web www.nacionaldevalores.com.co en el

que se podra consultar de manera permanente y actualizada la siguiente informacion:

1. Reglamento y prospecto de Multivalores, debidamente actualizados.

2. Ficha Técnica de cada uno de sus compartimentos.
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Rentabilidad después de comision.

Informacion relacionada con los érganos de administracion y control con los que
cuenta la sociedad administradora.

Entidad aseguradora, con quien se tiene la péliza global.

Oficinas de atencién al publico.

Capitulo XII Disolucién y liquidacion

Clausula 12.1. Causales

Son causales de disolucién y liquidacion de Multivalores:

1.
2.

El vencimiento del término de duracién;

La decision de la asamblea de inversionistas de liquidar Multivalores, mediante el voto
favorable del 70% de los derechos en circulacion;

La decision motivada técnica y econémicamente de la junta directiva de la sociedad
administradora de liquidar Multivalores;

Cualquier hecho o situacibn que coloque a la sociedad administradora en
imposibilidad definitiva de continuar desarrollando su objeto social, a menos que, la
asamblea de suscriptores acuerde entregar la administracion de Multivalores a otra
sociedad comisionista de bolsa;

Cuando el patrimonio de Multivalores esté por debajo del monto minimo sefalado en
la clausula 1.8 del presente reglamento. Esta causal sera enervada, siempre que, a
partir de la fecha en la cual se configure, el patrimonio de Multivalores muestre una
tendencia ascendente durante un periodo maximo de dos (2) meses, de forma tal que,
al final de dicho periodo, el valor de los activos sea igual o supere el monto minimo
establecido.

La toma de posesion de la sociedad administradora, la orden de desmonte de
operaciones o de liquidacion de Multivalores por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia; ;

Las demas establecidas en las normas vigentes.
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Paragrafo 1°. A partir de la fecha en la cual se establezca una de las causales de

liquidacion de Multivalores, no se recibiran nuevos aportes

Paragrafo 2°. Cuando se presente alguna de las causales de liquidacion previstas
anteriormente, la sociedad administradora debera comunicarla a mas tardar dentro de los
quince (15) dias habiles siguientes a la ocurrencia, a los inversionistas y a la

Superintendencia Financiera de Colombia por medio escrito.

Clausula 12.2. Procedimiento

La liquidacién del Multivalores sera llevada a cabo por la sociedad administradora, a
menos que la asamblea de suscriptores decida lo contrario o que la causal de liquidacion
se origine en una conducta irregular por parte de la sociedad administradora. En tales
eventos la asamblea de suscriptores designara un liquidador especial. Para liquidar

Multivalores la sociedad administradora seguira el siguiente procedimiento:

1. A partir de la fecha del acaecimiento de la causal de liquidacion y mientras esta
subsista, Multivalores no podra constituir nuevas participaciones.

2. Verificada una causal de liquidacion, procedera a informar a los suscriptores del
Multivalores dentro de los quince (15) dias habiles siguientes mediante comunicacién
escrita dirigida a los mismos, a la direccidon que aparezca registrada en sus libros y
mediante publicacién de un aviso en el diario “La Republica”, en las que les indicara la
fecha a partir de la cual podran acercarse a sus oficinas a retirar las sumas
correspondientes a sus derechos. Desde esta ultima fecha no se continuara
generando rendimiento alguno;

3. Cuando la causal de liquidacion sea distinta de las consagradas en los numerales 1y
2 de la clausula 10.1 del presente reglamento, la sociedad administradora procedera a
convocar a la asamblea de inversionistas que debera celebrarse entre los cinco (5) y
diez (10) dias comunes siguientes a la fecha de la comunicacién de la noticia de

liquidacion;
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10.

En caso de que esta asamblea no se realizare por falta del quérum previsto para el
efecto, ésta se citara nuevamente para celebrarse entre los tres (3) y seis (6) dias
comunes siguientes a la asamblea fallida, pudiendo deliberar con cualquier quérum;
En el evento de que la liquidacién haya ocurrido con base en las causales previstas en
los numerales 3°, y 4° de la clausula 10.1. del presente reglamento, la asamblea de
inversionistas podra decidir si entrega la administracion de Multivalores a otra
sociedad legalmente habilitada para administrar carteras colectivas, caso en el cual se
considerara enervada la respectiva causal de liquidacion. En este caso, la asamblea
debera establecer las fechas y condiciones en las que se realizara el traspaso de
Multivalores al administrador seleccionado.

Acaecida la causal de liquidacion si la misma no es enervada, la asamblea de
inversionistas debera decidir si la sociedad administradora desarrollara el proceso de
liquidacion o si se designara un liquidador especial. En caso de que la asamblea no
designe una persona, se entendera que la sociedad administradora adelantara la
liquidacion.

El liquidador procedera inmediatamente a determinar la participacion porcentual de los
inversionistas y a realizar todas las inversiones que constituyan el portafolio de
Multivalores, en un plazo de seis (6) meses.

Vencido el término para liquidar las inversiones, si existieren activos cuya realizacion
no hubiere sido posible, seran entregados a los inversionistas, en proporcién a sus
participaciones;

Una vez liquidadas todas las inversiones del Portafolio de Multivalores se procedera
de inmediato a cancelar a cada suscriptor que se acerque a sus oficinas, previo cotejo
en el libro de registro de suscriptores o en el registro que para tal efecto lleve
Multivalores, el porcentaje que sus derechos represente en el valor de Multivalores, lo
cual se hara dentro de los quince (15) dias habiles siguientes al vencimiento del
término previsto en el numeral 7 de ésta clausula.

No obstante lo anterior, se podran efectuar pagos parciales a todos los inversionistas,

a prorrata de sus alicuotas, con los dineros que se obtengan en el proceso liquidatorio
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11.

12.

y que excedan el doble del pasivo externo de Multivalores, si lo hubiere, con corte al
momento de hacerse la distribucion;

Si vencido el periodo maximo de pago de las participaciones, existieren sumas
pendientes de retiro, se seguira el siguiente procedimiento:

a) La sociedad administradora abonara los recursos correspondientes a los
inversionistas a las cuentas bancarias informadas;

b) De no ser posible la consignacion a que hace referencia el literal anterior, y en caso
de que el inversionista haya sefialado e identificado, por medio escrito, un mandatario
para el pago o un beneficiario, el liquidador realizara el pago de los aportes pendientes
de retiro a dicha persona; y

c) En imposibilidad de realizar el pago de conformidad con alguno de los literales
anterior, se dara aplicacion al articulo 249 del Cédigo de Comercio.

La sociedad administradora y el revisor fiscal de la sociedad administradora deberan
certificar que concluyé el proceso de liquidacion y que los recursos fueron reintegrado

adecuadamente a los inversionistas.

Capitulo XIIl. Fusién y Cesién de la Cartera Colectiva

Clausula 13.1. Procedimiento para Fusién

Multivalores podra fusionarse con otra u otras carteras colectivas para lo cual se debera

atender el siguiente procedimiento:

1.

La sociedad administradora elaborara el proyecto de fusién el cual debera contener la
siguiente informacion:
a. Los datos financieros y econdmicos de cada una de las carteras colectivas
objeto de la fusidon, con sus respectivos soportes, y
b. Un anexo explicativo sobre los mecanismos que se utilizaran para nivelar el
valor de la unidad de las carteras colectivas, incluyendo la relacion de

intercambio.
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2. El proyecto de fusion debera contar con la aprobacién de las Juntas Directivas de
cada una las sociedades administradoras involucradas en la fusion.

3. Una vez aprobado el compromiso se debera realizar la publicacion en un diario de
amplia circulacion nacional del resumen del compromiso de fusion.

4. La sociedad administradora convocara a los inversionistas a asamblea mediante

comunicacion escrita acompafnada del compromiso de fusién. La asamblea debera
realizarse luego de transcurridos 15 dias calendario al envio de la comunicacién a los
inversionistas.
Los inversionistas que no estén de acuerdo con el compromiso de fusién o los que no
asistan a la asamblea en la que se decida la fusion podran ejercer el derecho
consagrado en el inciso tercero de la clausula 14.1 (Derecho de Retiro). En este
caso, el término de un (1) mes se contara desde el dia de la celebracién de la
asamblea de inversionistas.

5. Una vez aprobado el compromiso de fusién por las asambleas de inversionistas, la
sociedad administradora de la nueva cartera colectiva o de la absorbente informara a
la Superintendencia Financiera de Colombia de dicho compromiso, mediante
comunicacion escrita a la cual se debera anexar el proyecto de fusion aprobado y las

actas resultantes de las asambleas y reuniones de juntas directivas.

Clausula 13.2. Procedimiento para cesion de Multivalores

La sociedad administradora podra ceder la administracion de Multivalores a otra sociedad
administradora legalmente autorizada para administrar este tipo de vehiculos de inversion,
sin perjuicio de la naturaleza juridica de las mismas, por decisién de su Junta Directiva,

para lo cual debera aplicar el siguiente procedimiento:

1. La cesién debera ser autorizada por la Superintendencia Financiera de Colombia.
2. El cesionario debe allegar con la solicitud de autorizacion la certificacion expedida
por el representante legal acerca de que la sociedad cumple con los requeriditos

establecido en el articulo 16 de Decreto 2175 de 2007 y el perfil requerido para las
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personas que integraran el comité de inversiones, asi como el perfil del gerente de la
cartera colectiva.

3. Autorizada la cesiéon por la Superintendencia Financiera, debera informarse a los
inversionistas participantes, de conformidad con lo establecido en el inciso segundo
de la clausula 14.1 (Derecho de Retiro).

4. Los inversionistas participantes deberan expresar su rechazo o aceptacion dentro de
los treinta (30) dias siguientes a la fecha de publicacién del aviso de cesién. De no
recibirse respuesta dentro del término fijado se entendera aceptada la cesion. Los
inversionistas que manifiesten su desacuerdo con la cesién podran solicitar la
redencion de su participacidon, sin que por este hecho se genere sancion ni

penalidad de ningun tipo.

Capitulo XIV. Modificaciones al reglamento

Clausula 14.1. Derecho de retiro

Las reformas al presente reglamento deberan ser aprobados por la Junta Directiva de la
sociedad administradora y por la Superintendencia Financiera de Colombia. Estas
reformas deberan ser comunicadas en todos los casos en el sitio Web de la sociedad

administradora.

Cuando dichas reformas impliquen modificaciones o afectacion de los derechos
econdmicos de los inversionistas, deberan ser previamente aprobadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia y deberan ser informadas a los inversionistas
mediante una publicacién en un diario de amplia circulacién nacional. Igualmente, se
enviara una comunicacion a la direccién fisica o electronica registrada de cada uno de los
inversionistas, indicando las reformas que seran realizadas y la posibilidad que tienen de

retirarse de Multivalores en caso que estén en desacuerdo con las modificaciones.

Los inversionistas que lo manifiesten formalmente, podran solicitar la redenciéon de sus

participaciones, sin que por este hecho se genere sancién ni penalidad de ningun tipo.
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Este derecho podra ejercerse en un plazo maximo de un (1) mes contado a partir de la

fecha del recibo efectivo de la comunicacion que se debe dirigir al inversionista.
Los cambios que impliqguen modificaciones a los derechos econdémicos de los

inversionistas, solo seran oponibles a dichos inversionistas una vez se cumpla el término

de un (1) mes a que hace referencia la presente clausula.
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6.2 PROSPECTO DE INVERSION

El decreto 2175 establece diferentes mecanismos de informacion que la sociedad
administradora de una cartera colectiva debe poner a disposicion de los inversionistas
para su adecuado entendimiento. Dentro de estos mecanismos se encuentra el prospecto
de inversion, el cual es un documento que reune los aspectos mas relevantes del
reglamento y todo inversionista interesado en vincularse a la cartera colectiva debe

obtener.

A continuacioén se disefna el modelo de prospecto para la cartera colectiva escalonada con

compartimentos “Multivalores”.

V'~ nacionat
DE VALORES S.A;

.......

PROSPECTO CARTERA COLECTIVA ESCALONADA CON COMPARTIMENTOS
“‘MULTIVALORES”

A. INFORMACION GENERAL

4+ La cartera colectiva escalonada con compartimentos “MULTIVALORES”, es administrada por

Nacional de Valores S.A. Cuando en el presente prospecto se emplee la expresion
“Multivalores”, se entendera que se hace referencia a la Cartera Colectiva.

+ La duracién de la Cartera Colectiva sera igual a la de Nacional de Valores y en todo caso hasta
el 22 de noviembre del aflo 2035.

4+ La sede principal donde se gestiona Multivalores es en la ciudad de Bogota.

4+ Las obligaciones de Nacional de Valores relacionadas con la gestién del portafolio de
Multivalores son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a
Multivalores no son depdésitos, ni generan para Nacional de Valores las obligaciones propias de
una institucion de depdsito y no estan amparados por el seguro de depdsito del Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro esquema de dicha
naturaleza. La inversion en Multivalores esta sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la
evolucién de los precios de los activos que componen el portafolio de la respectiva cartera

colectiva".
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POLITICA DE INVERSION

Multivalores tendra como objeto brindar atencién a los requerimientos de aquellos

inversionistas dispuestos a dejar sus recursos por un tiempo mayor que nuestra cartera
colectiva abierta, en busca de mayores rendimientos. Cada uno de ellos podra acceder al
mercado financiero y de capitales a través de inversiones colectivas que realicen en los
compartimentos, de acuerdo a sus preferencias y perfil de riesgo; manteniendo siempre los
limites de participacion entre las inversiones que conforman Multivalores.

La estrategia de inversion se fundamenta en el principio general de obtener mayores ingresos
por la rentabilidad de sus portafolios, dependiendo del grado de riesgo de cada uno de los
compartimentos que componen Multivalores.

Nacional de Valores podra crear en cualquier momento nuevos compartimentos, con la
autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Las inversiones admisibles y el perfil de riesgo se definen en cada compartimento.

Los compartimentos que se han estructurado son:

Multivalores Excedente:

El portafolio estara integrado por los siguientes activos: Valores y titulos de deuda interna,
inscritos 0 no en el RNVE, Valores de contenido crediticio, inscritos en el RNVE emitidos por el
sector financiero y/o sector real, Documentos representativos de participaciones en otras
carteras colectivas nacionales y Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores
que se transen en cualquier mercado debidamente autorizado.

El perfil de riesgo de este compartimento es bajo, donde su politica de inversiéon va enmarcada
a destinar los recursos de los inversionistas en un portafolio diversificado, con un alto
porcentaje por activos de alta liquidez.

El perfil del Inversionista que ingrese a este compartimento es conservador.

Multivalores 90:

El portafolio estara integrado por los siguientes activos: Valores de Deuda Publica emitidos,
avalados o garantizados por la Nacion, por el Banco de la Republica y/o por otras entidades de
Derecho Publico, Valores de contenido crediticio, inscritos en el RNVE emitidos por el sector
financiero y/o sector real., Documentos representativos de participaciones en otras carteras

colectivas nacionales, Titulos Valores como Cheques, Pagares y/o Facturas y Operaciones de
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Venta con Pacto de Recompra sobre valores que se transen en cualquier mercado
debidamente autorizado.

El perfil de Riesgo de este compartimento es Medio, ya que ofrece inversién en activos
financieros con una calificacion crediticia minima de AA, con una estructura de vencimientos de
maximo tres anos.

El perfil del Inversionista que ingrese a este compartimento es moderado.

Multivalores Acciones:

El portafolio estara integrado por los siguientes activos: Acciones y/o Bonos convertibles en
acciones inscritas en BVC y Operaciones de Venta con Pacto de Recompra sobre valores que
se transen en cualquier mercado debidamente autorizado.

El perfil de Riesgo de Multivalores Acciones es Alto — Agresivo; ya que su portafolio esta
concentrado en activos de renta variable los cuales son altamente vulnerables a cambios en
Sus precios.

El perfil del Inversionista que ingrese a este compartimento es agresivo.

ORGANOS DE ADMINISTRACION Y CONTROL

La informacién relacionada con el Gerente y el Revisor Fiscal podran ser consultada en la

pagina Web: www.nacionaldevalores.com.co.

La Junta Directiva de la sociedad administradora designara un comité de inversiones
responsable del analisis de las inversiones y de los emisores, asi como de la definicién de los
cupos de inversion y las politicas para adquisicion y liquidacion de inversiones y las demas
funciones consagradas en el Decreto 2175. Este comité se reunira ordinariamente una vez al
mes, en las oficinas de Nacional de Valores y podra reunirse extraordinariamente cuando las

circunstancias lo requieran.

GASTOS DE LA CARTERA

Los gastos relacionados a continuacion se distribuiran a prorrata entre todos sus

compartimentos, excepto los gastos que se generen en particular por la operacion especifica
de un o unos de ellos, el cual sera asumido completamente por dicho compartimento. Estaran
a cargo de la cartera de la cartera colectiva:

1. El costo del depésito y custodia de los activos de Multivalores.

2. Laremuneraciéon de la sociedad administradora.
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10.

11.

12.

Los honorarios y gastos en que se incurra para la defensa de Multivalores cuando las
circunstancias lo exijan.

El valor de los seguros y amparos de los activos de la cartera colectiva, distintos a la pdliza
(cobertura) que trata la clausula 1.7. del presente reglamento.

Los gastos bancarios que se originen en el deposito de los recursos de Multivalores.

Los gastos en que se incurra para la citacidon y celebracion de las asambleas de los
inversionistas.

Los impuestos que graven directamente los activos y los ingresos de Multivalores.

Los honorarios y gastos causados por la revisoria fiscal de Multivalores y los relativos a
gastos causados por la auditoria externa de Multivalores, cuando la asamblea haya
establecido su contratacion.

Los correspondientes al pago de comisiones relacionados con la adquisicién o enajenacion
de activos y la realizacion de operaciones, asi como la participacion en sistemas de
negociacion.

Los intereses y demas rendimientos financieros que deban cancelarse por razéon de
operaciones de reporto o repo, simultaneas y transferencias temporales de valores.

Los derivados de la calificacion de Multivalores, en el momento en que se determine que
esta sera calificada.

Los gastos en que se incurra por concepto de coberturas y derivados.

Nacional de Valores percibira como Unico beneficio por la gestion de Multivalores, una

comisién unica y fija de 1.5% efectiva anual descontada diariamente, calculada con base en el

valor neto o del patrimonio de la respectiva cartera del dia anterior.

Para este fin, se aplicara la siguiente formula:

Valor Comision Diaria = {Valor de cierre del dia anterior * ((1+ Porcentaje de Comisiéon Fija E.A. )(%65))—1

E.

INFORMACION OPERATIVA

4+ El aporte inicial y el saldo minimo sera para cada compartimento el siguiente:

COMPARTIMENTO APORTE MINIMO SALDO MINIMO
MULTIVALORES EXCEDENTE $200.000.00 $10.000.00
MULTIVALORES 90 $500.000.00 $20.000.00
MULTIVALORES ACCIONES $1.000.000.00 $30.000.00
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Para ingresar a Multivalores el inversionista debera suscribir el contrato de vinculacién, aceptar
las condiciones establecidas en el presente reglamento y hacer la entrega efectiva de recursos,
asi como proporcionar la informacién relacionada con el conocimiento del cliente, incluyendo
datos sobre la direccion de contacto, una cuenta bancaria vigente y demas aspectos sefialados
en las normas para la prevencion de actividades ilicitas, lavado de activos y financiacion al
terrorismo, los cuales le seran solicitados por la fuerza de ventas al momento de vincularse.
Los aportes se destinaran al compartimiento que el inversionista indique al momento de su
vinculacién y una vez constituida la inversidon los participes podran adicionar recursos en
cualquier momento, con el deber de indicar a la sociedad administradora a que compartimento
lo destinara; en el caso de no recibir instrucciones se distribuira como lo haya informado en el
momento de vinculacion.

El horario de recepcién de los aportes de los suscriptores sera: los dias habiles de lunes a
viernes de 8:00 a.m. a las 1:00 p.m. Y los fines de mes de 8:00 a.m. a 11:00 a.m. En caso
que se reciban recursos después del horario aqui establecido, se entenderan como efectuados
el dia habil siguiente. Los horarios podran ser modificados por la sociedad administradora, de
conformidad con las normas vigentes.

La cantidad de unidades de participacion que represente el aporte, se informara al suscriptor el
dia habil inmediatamente siguiente al de constitucion de unidades en la Cartera Colectiva
mediante la emisién de un documento por el numero de unidades correspondientes a su
aporte, efectuando la respectiva anotacion en el libro o registro que se lleve para tal efecto y

sera entregado al inversionista.

Redencion de participaciones: Los inversionistas de Multivalores podran solicitar, la redencién
total o parcial de sus derechos una vez se cumpla el plazo definido para la vigencia del escalén

en cada compartimento, segun lo establecido en la siguiente tabla:

VIGENCIA DEL PREAVISO PARA REDENCION
COMPARTIMENTO ESCALON (DIAS) PARCIAL O TOTAL (DIAS)
MULTIVALORES EXCEDENTE 30 5
MULTIVALORES 90 90 15
MULTIVALORES ACCIONES 180 20

Nota: El plazo de vigencia se tomara respecto de cada aportacion.
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La solicitud debera efectuarse mediante comunicacion escrita y el pago efectivo del retiro

debera efectuarse a mas tardar al dia siguiente a la solicitud. Las unidades se liquidaran con el

valor de la unidad vigente el dia de la causacion. El dia del pago se le informara al inversionista

el numero de unidades redimidas y el valor en pesos al cual fueron redimidas dichas unidades.

El valor de los derechos que se rediman sera cancelado de acuerdo con las instrucciones

sefaladas por el inversionista.

INFORMACION ADICIONAL

Obligaciones de los inversionistas: Sin perjuicio de las consignadas expresamente en el

presente reglamento, y de las que por ley le corresponde, son obligaciones de los

inversionistas:

1.
2.

Aceptar y cumplir el contenido del presente reglamento.

Firmar el contrato de suscripcion al efectuar el aporte inicial.

Suministrar completa y oportunamente la informacién y documentos que le solicite la
Sociedad Administradora, en especial la establecida por la ley y la Superintendencia
Financiera para prevenir el lavado de activos provenientes de actividades delictivas.
Igualmente es obligacion del suscriptor actualizar la informacion y documentacion por lo
menos una vez al afo y cada vez que se presenten modificaciones, en especial sobre su
direccion y/o domicilio social y cuenta bancaria.

Efectuar el pago de los aportes, de conformidad con el procedimiento establecido en la
cldusula 6.1. del presente reglamento.

Informar a la sociedad administradora la cuenta bancaria que sera utilizada para redimir los
derechos, para consignar los recursos que sobrepasen los limites de concentracidon por
inversionista o para el desarrollo del proceso de liquidacion, y cualquier otro procedimiento
operativo que lo requiera.

Si lo requiere la sociedad administradora, presentar el documento representativo de la
inversion para solicitar la redencion parcial o total de los derechos en ellos representados.
Informar a la sociedad administradora sobre el extravio, hurto o destruccién del documento
representativo de los aportes.

Las demas establecidas por las normas vigentes.

Nacional de Valores revelara la informacion relacionada con la administraciéon de Multivalores,

por medio de los siguientes mecanismos:

1.

Reglamento.
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Prospecto de Inversion.

Extracto mensual de cuentas.

Informe semestral de rendicion de cuentas.

Ficha técnica, publicada mensualmente en la pagina Web.

El sitio Web de Nacional de Valores, el cual es www.nacionaldevalores.com.co

4+ Sijtuaciones de conflictos de interés:

1.

La celebracidon de operaciones donde concurran las o6rdenes de inversién de varias
carteras colectivas, fideicomisos o portafolios administrados por una misma sociedad sobre
los mismos valores o derechos de contenido econémico, caso en el cual se debera realizar
una distribuciéon de la inversién sin favorecer ninguna de las carteras participes, en
detrimento de las demas, segun se establezca en el codigo de gobierno corporativo;

La inversion directa o indirecta que la sociedad administradora pretenda hacer en las
carteras colectivas que administra. Nacional de valores podra realizar inversion directa o
indirecta en Multivalores, donde su porcentaje maximo de participacion no podra superar el
diez por ciento (10%) del valor de la Cartera al momento de hacer la inversion y debera
conservar dichas participaciones durante un plazo minimo de un (1) afio. Esta inversién la

podra realizar en cualquiera y/o todos los compartimentos.

Como constancia el inversionista firma en sefial de aceptacion y recibido de este prospecto, acepta

su contenido y ha entendido la informacién alli consignada.

FIRMA

INVERSIONISTA / IDENTIFICACION

CIUDAD Y FECHA
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7. CONCLUSIONES

Nacional de Valores, siendo un miembro activo del sistema financiero en Colombia y dada
su experiencia en el mercado de capitales, se destaca por atender en forma integral a
todos sus inversionistas, buscando siempre satisfacer sus necesidades y brindar mayores
herramientas de inversion. Es por esto que nace la idea de proponer a esta firma

comisionista el disefio de una nueva y novedosa alternativa de ahorro e inversion.

Es importante resaltar que durante los dos ultimos afnos, las carteras colectivas han
mostrado ser mecanismos de ahorro e inversion atractivos para el publico y para las
sociedades administradoras, esto se evidencia en el gran numero de carteras colectivas
que se han creado a partir del Decreto 2175; confirmandonos esto la necesidad de
proponer una nueva cartera colectiva a Nacional de Valores, que dada su tipificacion seria

la segunda en el pais y la segunda para esta firma comisionista.

Finalmente, podemos argumentar que este trabajo nos permite entregar a Nacional de
Valores, el reglamento con su respectivo prospecto de la cartera colectiva escalonada con
compartimentos Multivalores, que después de alcanzar la aprobaciéon por parte de la
Junta Directiva y la autorizacién de la Superintendencia Financiera de Colombia,

beneficiara a tres grupos de personas importantes para la firma comisionista:

1. A los accionistas, que a través de la remuneracion por la gestién y administracion de
la cartera colectiva, se obtendran nuevos ingresos.

2. A los inversionistas, que tendran una nueva alternativa de inversion con mayor
rentabilidad de acuerdo a su perfil de riesgo.

3. A los funcionarios, especialmente del area comercial y de la administracién de
portafolios; ya que a los comerciales les permitira ofrecer mas alternativas de ahorro e
inversion a sus clientes, y a los administradores les suministrara mayores

oportunidades de negociacion en el mercado de valores.
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INSTITUTO DE POSTGRADOS
RESUMEN ANALITICO DE INVESTIGACION

ORIENTACIONES PARA SU ELABORACION:

El Resumen Analitico de Investigacion (RAI) debe ser elaborado en Excel segun el siguiente formato registrando la informacion
exigida de acuerdo la descripcion de cada variable. Debe ser revisado por el asesor(a) del proyecto. EL RAI se presenta (quema)
en el mismo CD-Room del proyecto como un segundo archivo denominado: " RAI "

No. VARIABLES DESCRIPCION DE LA VARIABLE
1 |NOMBRE DEL POSTGRADO ESPECIALIZACION EN FINANZAS Y NEGOCIOS INTERNACIONALES
PROPUESTA PARA LA CREACION DE UNA CARTERA COLECTIVA
TITULO DEL PROYECTO ESCALONADA CON COMPARTIMIENTOS PARA NACIONAL DE

2 VALORES S.A

3 AUTOR(es) DUARTE FIGUEROA TATIANA Y NEUTA BLANDON ANGELA YOLIMA
4 |ANO Y MES 2010 FEBRERO

5 INOMBRE DEL ASESOR(a) DIAZ RODRIGO

Es una propuesta para la compafiia NACIONAL DE VALORES acerca de
la creacion de un nuevo modelo de “Cartera Colectiva Escalonada” con
compartimientos, siguiendo los lineamientos establecidos en el Decreto
2175 de 2007. La opcion de tener bajo un reglamento multiples
compartimientos permite que una Compafia Comisionista disefie
novedosas formas de incursionar aun mas en el mercado de valores
ofreciendo diversas alternativas de inversion a sus clientes, los cuales
podran establecer sus preferencias de inversion de acuerdo a sus propias
6 necesidades de liquidez y a su perfil de riesgo.

DESCRIPCION O ABSTRACT

Accion., Activos de Renta Fija, Activos de Renta Variable , Bolsa de
Valores, Cartera Colectiva, Comisionista de Bolsa, Intermediacion en el
7 |PALABRAS CLAVES O DESCRIPTORES mercado de valores, Mecanismos de Cobertura, Mercado de Capitales,
Mercado Financiero, Portafolio de Inversion, Rentabilidad, Riesgo de
Mercado




SECTOR ECONOMICO AL QUE PERTENECE
EL PROYECTO

Sector financiero,

TIPO DE INVESTIGACION

Investigacion Aplicada.
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OBJETIVO GENERAL

PRESENTAR A NACIONAL DE VALORES UNA PROPUESTA DE
AMPLIAR EL PORTAFOLIO DE PRODUCTOS, A TRAVES DE LA
CREACION DE UNA CARTERA COLECTIVA ESCALONADA CON
COMPARTIMIENTOS

11

OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. IDENTIFICAR LAS NORMAS Y LINEAMIENTOS A TENER EN
CUENTA PARA LA CREACION DE UNA CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA CON COMPARTIMIENTOS. 2. ELABORAR EL
REGALAMENTE Y PROSPECTO DE LA CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA CON COMPARTIMIENTOS.
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RESUMEN O CONTENIDO

PROPUESTA PARA LA CREACION DE UNA CARTERA COLECTIVA
ESCALONADA CON COMPARTIMENTOS PARA NACIONAL DE
VALORES S.A.

Es una propuesta para la comparfia NACIONAL DE VALORES, de la
creacion de una “Cartera Colectiva Escalonada con compartimientos”,
siguiendo los lineamientos establecidos en el Decreto 2175 de 2007. La
opcion de tener bajo un reglamento multiples compartimientos permite que
una Compariia Comisionista disefie hovedosas formas de incursionar aun
mas en el mercado de valores ofreciendo diversas alternativas de
inversion a sus clientes, los cuales podran establecer sus preferencias de
inversion de acuerdo a sus propias necesidades de liquidez y a su perfil de
riesgo.

OBJETIVO GENERAL

* Presentar a Nacional de Valores una propuesta de ampliar el portafolio
de productos, a través de la creacién de una cartera colectiva escalonada
con compartimentos.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

« Identificar las normas y lineamientos a tener en cuenta para la creacion
de una cartera colectiva escalonada con compartimentos.

* Elaborar el reglamento y prospecto de la cartera colectiva escalonada
con compartimentos.

MARCO TEORICO

Cartera colectiva es definida como todo mecanismo o vehiculo de
captacion o administracion de sumas de dinero u otros activos, integrado
con el aporte de un namero plural de personas determinables una vez la
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METODOLOGIA

La investigacion fue desarrollada en 2 etapas: 1. Recopilacion de
informacion con base en la identificacion de normas basicas para la
creacion de carteras colectivas. 2. Elaboracién del reglamento y prospecto
de la cartera colectiva.
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CONCLUSIONES

1. Confirmamos la necesidad de proponer una nueva cartera colectiva a
Nacional de Valores, que dada su tipificacidon seria la segunda en el pais y
la segunda para esta firma comisionista. 2. entregar a Nacional de
Valores, el reglamento con su respectivo prospecto de la cartera colectiva
escalonada con compartimentos Multivalores,
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