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Resoluciéon General 673/2016. CNV. Mercado de capitales.
Hacedor de Mercado

TN s Se define como "Hacedor de Mercado™ a aquel Agente de Liquidacion y
Compensacion, autorizado y registrado por la Comisién, que sea habilitado por el Mercado
del que revista el caracter de miembro para actuar bajo dicha figura sobre las especies y/o
instrumentos que aquél establezca. Formulacion de ofertas de compra y de venta a los
fines de proveer liquidez a las especies y/o instrumentos.

COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucién General 673/2016

Normas (N.T. 2013 y mod.). Modificacion.
Buenos Aires, 25/08/2016 (BO. 30/08/2016)

VISTO el Expediente N° 2488/2016 caratulado “PROYECTO DE REGLAMENTACION -
HACEDOR DE MERCADO” del registro de la COMISION NACIONAL DE VALORES, lo
dictaminado por la Gerencia de Agentes y Mercados, la Gerencia General de Mercados, la
Subgerencia de Asesoramiento Legal y la Gerencia General de Asuntos Juridicos, y

CONSIDERANDO:

Que el articulo 1° de la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831 consagra como uno de sus
objetivos y principios fundamentales fomentar la simplificacién de la negociacidon para los
usuarios y asi lograr una mayor liquidez y 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 legislacién de otros paises, se recepta la experiencia positiva observada en relacion
a la figura del “Hacedor de Mercado”.



Que en ese sentido, se advierte que la inclusion de este actor en el mercado contribuye a
lograr una mayor liquidez y competitividad generando precios en forma continua y
profunda asi como morigerando las oscilaciones bruscas y aumentando el volumen de los
registros.

Que asimismo, se destaca que su participacion proporciona niveles de liquidez apropiados
gue posibilitan a sus participantes el acceso y la salida de los mercados generando
condiciones mas favorables al momento de concretar operaciones.

Que en el marco normativo actual del Organismo se recepta la posibilidad de actuacién
del Hacedor de Mercado, pero no se contempla una reglamentacién especifica sobre el
mismo.

Que analizado tal contexto, resulta necesario dictar una reglamentacion especifica en
torno a dicha figura, estableciendo su definicién asi como las reglas generales de su
actuacion.

Que sobre el particular, cabe sefalar que la naturaleza del Hacedor de Mercado presenta
caracteristicas propias respecto de quienes sean los actores habilitados a cumplir esa
funcién, asi como también en lo tocante a su actuacién de acuerdo a los valores
negociables sobre los que opere.

Que a su vez, se propicia necesario establecer un marco regulatorio adecuado y flexible
capaz de responder al dinamismo y la diversidad peculiar que demandan los mercados de
valores y, particularmente, esta actividad.

Que en dicho marco, se impone que cada mercado, mediante reglamentos sujetos a
previa aprobacion de la Comisidn, delimite y determine las condiciones particulares y
especificas de la actuacion del Hacedor de Mercado dentro de su ambito, encuadrandose
en un marco regulatorio general establecido por la Comisidn que respete los criterios
enunciados.

Que la presente Resolucidn General se dicta en ejercicio de las atribuciones conferidas
por el articulo 19 incisos d), e), g) y h) de la Ley N° 26.831.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES RESUELVE:

ARTICULO 1° — Incorpérese como Seccién XIX —HACEDOR DE MERCADO— del Capitulo V
—NEGOCIACION SECUNDARIA— del Titulo VI —MERCADOS Y CAMARAS
COMPENSADORAS— de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), el siguiente texto:

“SECCION XIX.



HACEDOR DE MERCADO.

ARTICULO 70.- DEFINICION.

Se define como Hacedor de Mercado a aquel Agente de Liquidacidn y Compensacion,
autorizado y registrado por la Comisidn, que sea habilitado por el Mercado del que revista
el caracter de miembro para actuar bajo dicha figura sobre las especies y/o instrumentos
que aquél establezca y de conformidad con la reglamentacién que para su habilitacion,
actuacion y registro cada Mercado dicte.

A tal efecto, los Mercados deberdn llevar, en su dmbito, el respectivo registro de
Hacedores de Mercado. La reglamentacidn correspondiente debera ser presentada a esta
Comisién para su previa aprobacion.

ARTICULO 71.- REGLA GENERAL. ACTUACION.

La funcion del Hacedor de Mercado sera la de proveer liquidez a las especies y/o
instrumentos sobre los que opere en orden a la formacidén mas eficiente del precioy a la
consiguiente reduccién de su volatilidad, mediante la formulacidn de ofertas de compray
de venta con un minimo diferencial entre sus respectivos precios bajo las condiciones que
cada Mercado establezca y segun la especificidad del instrumento o de la especie que se
determine en la respectiva reglamentacion.

Asimismo, el Hacedor de Mercado deberd cumplir con lo dispuesto en el articulo 2° de la
Secciodn Il del Capitulo V del presente Titulo y actuar exclusivamente por cuenta propia.
Durante el periodo de presencia en la sesidn de negociacion el Agente de Liquidacion y
Compensacion sélo podra actuar en caracter de Hacedor de Mercado en las especies y/o
instrumentos para los que se encuentre habilitado por el respectivo Mercado.

ARTICULO 72.- PAUTAS MINIMAS.

La reglamentacién que los Mercados dicten con relacidn a la actividad de los Hacedores
de Mercado deberan, como minimo, contemplar los siguientes aspectos:

a) Los requisitos que deberan cumplir los agentes para su registro como Hacedores de
Mercado y vigencia de la inscripcidn en éste.

b) Si la actuacidn en tal cardcter serd exclusiva de un agente por especie y/o instrumento
o se permitira la pluralidad de Hacedores de Mercado en una misma especie y/o
instrumento, y si cada Hacedor de Mercado podra actuar en tal caracter sélo en una
especie y/o instrumento o en varios.

c) Los derechos y obligaciones de los agentes registrados como Hacedores de Mercado.
d) Especie o especies y/o instrumento o instrumentos negociados en el Mercado respecto
de los cuales podra operar el Hacedor de Mercado.

e) Ingresos que percibira por su actuacion.

f) Exigencias de presencia minima durante la sesidn de negociacion.

g) Diferencial maximo entre los precios de las ofertas de compra y de venta que podra
mantener por especie y/o instrumento durante su presencia en la sesidén de negociacion.
h) Permanencia minima de las ofertas correspondientes a drdenes de clientes del
Hacedor de Mercado, en las pantallas de los sistemas de negociacion, previa a que
aquéllas puedan ser aplicadas contra ofertas de éste en tal caracter”.



ARTICULO 2° — La presente Resolucién General entrara en vigencia a partir del dia
siguiente al de su publicacion en el Boletin Oficial de la Republica Argentina.

ARTICULO 3° — Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccién Nacional del
Registro Oficial, incorpérese al sitio web del Organismo en www.cnv.gob.ar, agréguese al
texto de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) y archivese. — Marcos Ayerra. — Rocio Balestra.
— Patricia Boedo. — Carlos Hourbeigt. — Martin Gavito.



