MERCADO DE VALORES DE

ROSARIO S.A.
ROSARIO, 14 de Setiembre de 1995
CIRCULAR Nro. 637
REF. PASE BURSARTIL CON TITULOS PUBLICOS Y
ACCIONES - RUEDA TRADICIONAL Y NEGOCIACION
CONTINUA.
Sefior(es)
Agente(s) y Sociedad(es) de Bolsa
Presente(s)

Cumplo en dirigirme a Ud(es), con el objeto de llevar a su
conocimiento, que el Banco Central de la Republica Argentina, a través de la Comunicacion "A" Nro.
2356 del 11/08/95, ha autorizado la realizacion de operaciones a menos de 30 dias, siempre que cada
transaccion sea igual o superior a $ 100.000.-, medido respecto del capital efectivamente transado, y
las operaciones se concierten en el sistema garantizado de liquidacion.

En funcibn de lo que antecede, se ha dispuesto un
reordenamiento de las disposiciones vigentes tal como se indica a continuacion.

1. DEFINICION DE LA OPERATORIA

Se define al Pase Bursatil como un solo contrato instrumentado en una 0 mas liquidaciones, que
consiste en la compra o venta de una especie para liquidar el dia de concertaciébn o para un
plazo determinado, y la simultdnea operacion inversa de venta o compra de esa especie, para
un mismo cliente y con un vencimiento posterior.

Il. SISTEMAS Y AMBITOS AUTORIZADOS

Se podran llevar a cabo operaciones de Pase Bursétil, de conformidad con alguno de los
sistemas que a continuacion se detallan:
a) Sistema garantizado por el Mercado de Valores de Rosario S.A., con negociacion en el recinto.
b) Sistema garantizado por el Mercado de Valores de Rosario S.A., con concertacién de
operaciones a través de la Sesion Continua de Negociacion.

Estas operaciones gozan de la garantia de liquidacion entre Agentes y Sociedades de Bolsa, y
le son aplicables en lo que fuera pertinente, las normas previstas en los Capitulos V y IX del
Reglamento Operativo.

No es de aplicacion en esta operativa, la garantia prevista en el articulo 47 inc. c) del Estatuto
Social. Estas condiciones, deben quedar claramente especificadas en los boletos que se emitan.

Il. TITULOS ADMITIDOS EN LA OPERATORIA

.1 Titulos Pablicos
Los titulos admitidos para la concertacién de estas operaciones, son los detallados en el
Punto 1.1. del Anexo a la presente Circular.

.2 Acciones
Las acciones que podran participar en esta operativa, son las que forman parte de las
Listas que se detallan en el punto 1.2 del Anexo a la presente.

Se han formulado listas que son aplicables segun se trate de operaciones de Recinto o
concertables a través de la Sesion Continua de Negociacion. Las operaciones con
liguidacion en dolares, se podran concertar sélo con las acciones incluidas en las Listas

N1 2y3.
V. SISTEMAS CON GARANTIA DE LIQUIDACION POR EL MERCADO DE VALORES DE
ROSARIO
a) Cupos Operables

En la operatoria de Pase Bursétil los cupos operativos por Agente y Sociedad de Bolsa para
titulos valores, son los que se indican en la Circular respectiva, e incluyen a todas las
operaciones, cualesquiera sea la moneda de liquidacion.
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b)

d)

Para exceder esos montos, corresponde requerir autorizacion al Directorio del Mercado de
Valores de Rosario S.A., que de aprobarlos, podra exigir las garantias complementarias que
estime conveniente.

De las garantias a constituir.
Los operadores deberan constituir las garantias que a continuacion se detallan:

* Margen de Garantia
El operador comprador a plazo deberd constituir un Margen de Garantia que sera
equivalente al porcentaje establecido en el Punto 2 del Anexo a las presentes
disposiciones, aplicable sobre el valor de las posiciones compradoras para cada
vencimiento y para cada moneda, por comitente. El vendedor a plazo debera
indefectiblemente hacer entrega de la especie vendida.

El Margen de Garantia debera constituirse en:
- Dinero en efectivo (sélo en operaciones con liquidacion en pesos).
- Dolares Estadounidenses.
- Titulos Publicos aforados segun se indica en el Punto 3 del Anexo a la presente.
- Aval bancario en pesos o doélares, u otras garantias a satisfaccion del Directorio.

Las operaciones con distintos vencimientos, es decir aquellas que se realicen mediante
la compra o venta para un vencimiento, con la correspondiente operacion inversa para
otro vencimiento posterior, deberan efectuarse con la garantia que corresponda a la
especie objeto de la operacion, sobre su mayor valor, repartida por partes iguales en los
dos vencimientos. Al liquidarse la operacién del primer vencimiento, la garantia
correspondiente a éste no se liberara, quedando afectada al vencimiento siguiente.

* Reposicion de la Garantia.
La reposicion de la garantia tendra lugar cuando se registren oscilaciones en el precio
contado 72 horas del titulo publico entregado para integrar el margen garantia. La
reposicion debera efectuarse en pesos o indefectiblemente en ddlares, si la operacién se
hubiera concertado en esta moneda.

* Reposicion del Margen de Garantia.
Se debera reponer Margen de Garantia cuando exista variacion desfavorable en el
precio de cotizacion futuro de la especie objeto de la posicion respecto del precio de
concertacion. La reposicion se efectuara con dinero en efectivo, o Bonos Externos de la
Republica Argentina, aforados tal como se prevé en el Punto 3 del Anexo a la presente
Circular.

En operaciones con liquidacion en doélares estadounidenses, la reposicion se hara
indefectiblemente en esta moneda.

Liquidacion.
La liquidacién de estas operaciones, se realizara a través del Mercado de Valores de Rosario
S.A., y se efectivizara en pesos o dolares, en un todo de acuerdo con lo convenido al concertar
la operacion.

Plazo de las Operaciones.

Se podran concertar operaciones de Pase Burséatil con Titulos Valores en un periodo de hasta
120 dias, corridos a partir de la fecha de concertacion, cuando el importe de la transaccion, sea
igual o superior a los $ 100.000.-.

Las operaciones que se realicen por un valor inferior al indicado en el parrafo anterior, podran
concertarse a un plazo minimo de treinta dias, dentro de un periodo de 120 dias corridos a partir
de la fecha de concertacion.

Derechos aplicables a la operatoria.
Las operaciones de Pase Bursatil con Titulos Valores llevaran los siguientes cargos por
Derechos (cada 90 dias, proporcional al plazo de la operacién):

- De Bolsa 0.03 %
- De Mercado = 0.03 %

Cuando se concierten operaciones para liquidar en dolares, los derechos se cobraran en pesos,

aplicando las tasas vigentes sobre el importe de las operaciones en ddlares estadounidenses,

convertidos éstos a pesos al precio de cierre del tipo de cambio vendedor del Banco de la
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VIL.

VI

Nacion Argentina del dia anterior a la fecha de concertacion.
DISPOSICIONES GENERALES
a) Para los supuestos no previstos en esta Circular, serdn de aplicacion para este tipo de

operaciones, las normas contenidas en Reglamento Operativo de este Mercado de
Valores de Rosario S.A.

b) Es atribucion del Directorio modificar las especies que puedan ser recibidas como
integracion del Margen de Garantia, asi como el aforo a aplicar para su valuacion.

C) En todo momento el Mercado de Valores de Rosario S.A. podra exigir la reposicion de
Margenes de Garantia y la reposicién de Garantia que estime conveniente.

d) La constitucion de garantias, debera hacerse efectiva el dia de concertacion de la
operacion.

e) La devolucion de los Margenes de Garantia se efectuaran en el dia en que se liquiden
las operaciones, luego de que se haya verificado la misma.

f) En todos aquellos supuestos en que por no haberse negociado algun titulo al contado o

a plazo o porque su escaso volumen no reflejara adecuadamente la realidad del
mercado, a los fines de la constitucién o reposicion de margenes de garantia y a todos
los efectos de esta Circular, el Directorio del Mercado de Valores de Rosario S.A., fijara
el valor de dichos titulos.

s)] Cuando los precios de "Contado" de una especie determinada oscilen en un 15%
(quince por ciento) con relacion al Ultimo cierre operado, seran de aplicacion las normas
previstas en la Circular Nro. 438 del 29/08/91.

i) En cualquier momento el Directorio puede disponer la suspension, parcial o total de la
operatoria de Pase Bursatil.

SUSPENSION DE NEGOCIACION

Cuando los precios de contado o a plazo de alguno de los titulos valores autorizados a los
efectos de la presente Circular, registrasen una variacion del 30% acumulado durante tres dias
habiles bursatiles consecutivos, respecto del cierre inmediato anterior, o del fijado por el
Directorio del Mercado de Valores de Rosario S.A., de acuerdo con el inc. f) del Punto VII, la
negociacién en todos los plazos de los titulos que hubiesen sufrido dicha variacion, quedara
automaticamente suspendida, hasta una nueva resolucién del Directorio de esta Entidad.

PARTICIPACION EN LAS OPERATIVAS REGULADAS

Se deja constancia que el Agente o Sociedad de Bolsa y comitentes, que participen en las
operatorias reguladas, aceptan las potestades de este Mercado de Valores de Rosario S.A., y
de su Directorio, de disponer conforme las previsiones de las normas de la presente. Por lo
tanto, los participantes renuncian a toda accion o derecho contra el Mercado de Valores de
Rosario S.A., derivado del ejercicio de las facultades regladas en la presente normativa.

VIGENCIA
Las presentes disposiciones rigen a partir del proximo 25 de Setiembre de 1995, y dejan si
efecto a las normas contenidas en la Circular Nro. 607 del 29/12/94 y parte pertinente de la

Circular Nro. 630 del 20/07/95.

Saludo a Ud.(es) atentamente.

MIGUEL ANGEL COGNETTA
Gerente



ANEXO A LA CIRCULAR N1 637

Titulos Aplicables ala operatoria.

Titulos Publicos -

Bonos Externos

Bono Argentina

Bonos de Consolidacion de Deudas Previsionales
Bonos del Tesoro

Bonos de Inversién y Crecimiento

Bonos Externos Globales de la Republica Argentina
Bonos de Consolidacion.

Titulos de Ahorro para la Vivienda.

Bonos de Consolidacion de la Pcia. de Bs.As.
Cédulas Rurales Hipotecarias

Acciones -
a) Operaciones en Recinto.
* Lista Nro. 1

Pérez Companc - Acindar - YPF - Astra - Siderca - Cia. Interamericana de Automoviles
- Telefonica de Argentina - Telecom - Francés - Molinos - Transportadora Gas del Sur -
Comercial del Plata - Alpargatas - Galicia - Celulosa - Ipako - Indupa -

* Lista Nro. 2
Citicorp Equity Investment - Irsa - Central Costanera - Sevel - Central Puerto - Ledesma -
Atanor - Garovaglio

* Lista Nro. 3
Bagley - Sol Petroleo - Buenos Aires Embotelladora - Banco del Sud - Corcemar - Juan
Minetti - Picardo -

* Lista Nro. 4
Capex - Polledo - Particulares - Fiplasto - Metrogas - Aluar - Crresud - Supervielle -
Banco del Suquia - Colorin - Grimoldi - Quimica Estrella -

b) Sesidn Continua de Negociacién.

* Lista Nro. 1
Pérez Companc - YPF - Astra - Telefonica de Argentina - Telecom - Francés -
Transportadora Gas del Sur - Comercial del Plata - Galicia -Indupa -
* Lista Nro. 2
Citicorp Equity Investment - Central Costanera - Sevel - Central Puerto -
* Lista Nro. 3
Buenos Aires Embotelladora - Banco del Sud -
* Lista Nro. 4
Metrogas - Supervielle - Banco del Suquia -

Margen de Garantia

a) Pase Bursétil con Titulos Publicos
* Bonos Externos 10 %
* Bono Argentina 10 %
* Bonos de Consolidacion Deuda Previsional 20 %
* Bonos de Inversion y Crecimiento 20 %
* Bonos del Tesoro 20 %
* Bonos Externos Globales Rep. Argentina 20 %
* Bonos de Consolidacién 20 %
* Bonos de Consolidacion de la Pcia. de Bs.As. 20 %
* Titulos de Ahorro para la Vivienda 20 %
* Cédulas Rurales Hipotecarias 20 %
b) Titulos Privados
Lista Nro. 1 10 %
Lista Nro. 2 15%
Lista Nro. 3 20 %
Lista Nro. 4 30 % (solo en operaciones concertadas

a liquidar en pesos)



Aforos aplicables en la concertacion de operaciones.

Detalle

* Bonos Externos

* Bono Argentina

* Bonos de Consolidacion de Deudas
Previsionales en Délares Estadounidenses

* Bonos de Consolidacion de Deudas
Previsionales en Moneda Nacional

* Bonos del Tesoro

* Bonos de Inversion y Crecimiento

* Bonos Externos Globales de la
Republica Argentina

* Bonos de Consolidacion en Délares

* Bonos de Consolidacion en Pesos

* Titulos de Ahorro para la Vivienda

* Bonos de Consolidacion de la Prov. de Bs.As.

* Cédulas Rurales Hipotecarias
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