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COMISION NACIONAL DE VALORES

Resoluciéon General 715-E/2017

Expediente N° 4018/2017. Proyecto de Resolucién General s/modificacion de la Normativa de Agentes.
Capitulos |, II, IV, V, VI y VIl del Titulo VIl de las Normas.

Ciudad de Buenos Aires, 26/12/2017

VISTO el Expediente N° 4018/2017 caratulado “PROYECTO DE RG S/ MODIFICACION DE LA NORMATIVA DE
AGENTES [CAPITULOS I, II, IV, V, VI y VIl del Titulo VII de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.)]” del registro de la
COMISION NACIONAL DE VALORES, lo dictaminado por la Subgerencia Supervision de Agentes, la Gerencia de
Agentes y Mercados, la Subgerencia de Normativa, la Subgerencia de Asesoramiento Legal y la Gerencia de
Asuntos Legales, y

CONSIDERANDO:

Que el articulo 19, inciso d), de la Ley N° 26.831 establece como atribuciones de la COMISION NACIONAL DE
VALORES, la de llevar el registro, otorgar, suspender y revocar la autorizacion para funcionar de los mercados, los
agentes registrados y las demas personas humanas y/o juridicas que por sus actividades vinculadas al mercado de
capitales, y a criterio de la Comisién queden comprendidas bajo su competencia.

Que, por su parte, el inciso g) del articulo citado faculta a la Comision a dictar las reglamentaciones que deben
cumplir los agentes registrados desde su inscripcion hasta la baja del registro respectivo.

Que se impone como uno de los principios fundamentales de la Ley N° 26.831, fortalecer los mecanismos de
proteccion y prevencion de abusos contra los pequefios inversores, en el marco de la funcién tuitiva del derecho del
consumidor y promover la competitividad a fin de obtener las condiciones mas favorables al momento de concretar
las operaciones.

Que persiguiendo el objetivo enunciado y habiéndose realizado un andlisis comparado con la legislacion de otros
paises, se recepta la experiencia positiva observada en relacion a la definicion de reglas generales de actuacion y
la determinacion de condiciones particulares bajo las cuales los distintos agentes participantes del mercado deben
desarrollar sus actividades.

Que en ese marco, se considera oportuno propiciar la modificacién normativa respecto de las actuales categorias
de agentes: Agente de Negociacion (AN), Agente de Liquidacién y Compensacion (ALYC), Agente Asesor Global
de Inversion (AAGI), Agente Productor (AP) y Agente de Corretaje de Valores Negociables (ACVN).

Que en virtud de lo antedicho y toda vez que la presente tiene como propdsito de la revision integral de la normativa
de agentes, se redefine y establece el alcance de las funciones y actividades de cada una de las categorias
mencionadas, siempre en aras de velar por el cumplimiento de los principios de proteccion al inversor,
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transparencia y trato igualitario.

Que en tal sentido y poniendo de resalto que la modificacién que se propicia prevé ademas que la Unica actividad
prevista para la categoria Agente Asesor de Mercado de Capitales (AA) -“...prestacion de cualquier tipo de
asesoramiento en el @mbito del mercado de capitales...”- quede subsumida en la categoria “Agente Productor”, se
concluye pertinente la eliminacién de la categoria de “Agente Asesor”.

Que por otra parte, en lo que respecta a las actividades de los AN, ALYC y AAGI, se incorpora en la reglamentacion
el concepto de “administracion discrecional de carteras”, estableciendo regulacién especifica con miras de procurar
la adecuada proteccién del publico inversor y la debida transparencia en el ejercicio de dicha actividad.

Que concretamente, a efectos de procurar el objetivo deseado se propone que las operaciones a realizarse en el
ejercicio de la administracion discrecional de carteras de inversion deban ser cursadas en segmentos de
negociacion electrénica que aseguren la concertacién de operaciones bajo la modalidad prioridad precio tiempo y
gue los Agentes mantengan con sus clientes un régimen periédico diferenciado de rendicion de cuentas.

Que adicionalmente se adecuan los montos de patrimonio neto minimo para cada una de las categorias de
Agentes, estableciendo bajo el Titulo XVIII “Disposiciones Transitorias” los distintos plazos de adecuacion.

Que de igual modo, se propone la incorporacién de un Capitulo denominado “Disposiciones Comunes” con el objeto
de integrar en un Unico apartado normativo las disposiciones generales de actuacién que resultan de aplicacién
comun a todas las categorias de Agentes del Titulo VII de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Que tomando en consideracion la trascendencia y la magnitud de la propuesta de modificacion, se aprecia
necesaria la opinién de la ciudadania en general sobre la normativa en desarrollo.

Que atendiendo a las circunstancias descriptas corresponde la aplicacién del procedimiento de “Elaboracion
Participativa de Normas” aprobado por el Decreto N° 1172/2003.

Que conforme lo determina el referido Decreto, la “Elaboracién Participativa de Normas” es un procedimiento que, a
través de consultas no vinculantes, involucra a sectores interesados y a la ciudadania en general en la elaboracion
de normas administrativas y de proyectos de ley para ser elevados por el Poder Ejecutivo Nacional al Honorable
Congreso de la Nacién, cuando las caracteristicas del caso -respecto de su viabilidad y oportunidad- asi lo
impongan.

Que la presente se dicta en ejercicio de las facultades otorgadas por los articulos 2°, 19, incisos d) y g) de la Ley
N° 26.831 y el Decreto N° 1172/2003.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES

RESUELVE:
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ARTICULO 1°.- Establecer la aplicacién del procedimiento de “Elaboracién Participativa de Normas” aprobado por
el Decreto N° 1172/2003, invitando a la ciudadania a expresar sus opiniones y/o propuestas respecto de la
adopcioén de una reglamentacion sobre “Modificacion normativa de Agentes [Capitulos I, 11, 1V, V, VI y VIl del Titulo
VIl de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.)]” tomando en consideracion el texto contenido en el Anexo |
(IF-2017-34848819-APN-GAL#CNV) que forma parte integrante de la presente Resolucion.

ARTICULO 2°.- Designar a la Lic. Paula SPITALERI para dirigir el procedimiento de “Elaboracion Participativa de
Normas” conforme Decreto N° 1172/2003.

ARTICULO 3°.- Autorizar a ingresar las opiniones y/o propuestas y a tomar vista del Expediente N° 4018/2017 a
través del sitio web www.cnv.gob.ar.

ARTICULO 4°.- Aprobar el Formulario modelo para ingresar las opiniones y/o propuestas a través del sitio web
www.cnv.gob.ar, contenido en el Anexo Il (IF-2017-34851174-APN-GAL#CNV) que forma parte integrante de la
presente Resolucion.

ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de VEINTICINCO (25) dias habiles para realizar presentaciones de opiniones y/o
propuestas, las que deberan efectuarse a través del sitio web www.cnv.gob.ar.

ARTICULO 6°.- Publiquese la presente Resolucion General por el término de DOS (2) dias en el Boletin Oficial de
la Republica Argentina cuya entrada en vigencia sera a partir del dia siguiente al de su Ultima publicacion.

ARTICULO 7°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en el sitio web del Organismo www.cnv.gob.ar, y archivese. — Rocio Balestra, Directora. — Marcos
Martin Ayerra, Presidente. — Patricia Noemi Boedo, Vicepresidente. — Carlos Martin Hourbeigt, Director.

NOTA: El/los Anexol/s que integra/n este(a) Resolucién General se publican en la edicion web del BORA
-www.boletinoficial.gob.ar-.

e. 27/12/2017 N° 101089/17 v. 27/12/2017
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