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RESOLUCION GENERAL C.N.V. 821/19
Buenos Aires, 6 de diciembre de 2019
B.O.: 10/12/19

Vigencia: 11/12/19

Normas de la Comisiéon Nacional de Valores. Nuevo texto 2013. Tit. VII. Cap. |. Agentes de negociacion.
Cap. Il. Agentes de liquidacion y compensacion. Cap. IV. Agentes productores. Cap. V. Agentes asesores
de Mercados de Capitales. Cap. VI. Agentes de corretaje de valores negociables. Cap. VII. Agente asesor
global de inversion. Tit. XVIII. Cap. V. CAmaras compensadoras. Cap. VI. Agentes de negociacion,
liquidacion y compensacion. Res. Grales. C.N.V. 622/13 (26), 622/13 (27), 622/13 (29), 622/13 (30),
622/13 (31), 622/13 (65), 622/13 (55) y 622/13 (56). Su modificacion.

Art. 1 — Sustituir los arts. 3, 4 y 5 del Cap. | del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el
siguiente texto:

“Pautas para la actuacion del AN

Articulo 3 — Aquellas operaciones descriptas en el inc. c) del articulo precedente deberan cursarse a
través de intermediarios y/o entidades radicados en el exterior con los cuales el AN podra celebrar
convenios, siempre que éstos se encuentren regulados por Comisiones de Valores u otros organismos
de control de paises incluidos en el listado de paises cooperadores, previsto en el inc. b) del art. 2 del
Dto. 589/13, en materia de transparencia fiscal y que no sean considerados de alto riesgo por el GAFI.

Las operaciones en la negociacion secundaria descriptas en los incs. b) y c) del articulo precedente
respecto de las cuales el AN no cuente con instruccidn precisa del cliente, deberan cursarse en
segmentos de negociacién con interferencia de ofertas con prioridad precio tiempo.

Ante la inexistencia del segmento referido, el Agente debera obtener al menos tres cotizaciones de tres
contrapartes distintas, registradas en forma fehaciente, a efectos de realizar la operacién al mejor
precio para el cliente. El Agente debera ademas informarle al cliente el mark up/down sobre las
operaciones efectuadas. El Agente podra utilizar una alternativa diferente, debiendo en tal caso, contar
con elementos objetivos que permitan acreditar que la opcidn elegida representa el precio mas
conveniente para su cliente, considerando para tal fin los principios de integridad y transparencia.

Cuando el AAGI del mismo grupo econémico le imparta érdenes de operaciones al AN, seran de
aplicacidn las pautas indicadas precedentemente.

Tratamiento de los fondos liquidos disponibles de clientes

Articulo 4 — El tratamiento de los fondos liquidos de clientes cuando el AN opere mediante instrucciones
especificas, en los términos del art. 19 del Cap. VIl ‘Disposiciones comunes’ del presente titulo, deberd
ser acordado expresamente con el cliente y podrd ser modificado por éste formalizando tal decision.

Cuando el AN no opere mediante instrucciones especificas, los fondos liquidos de clientes en pesos, que
superen el equivalente a mil quinientas (1.500) Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el
Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) —Ley 25.827— deberan ser invertidos en beneficio del
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cliente, de acuerdo con el perfil de riesgo elaborado. A efectos de determinar el valor equivalente en
pesos, se debera considerar el valor UVA al 31 de diciembre del afio calendario anterior.

Inscripcién en subcategoria de AN RUCA

Articulo 5 — Las personas juridicas inscriptas en el Registro Unico de la Cadena Agroalimentaria (R.U.C.A.)
que lleva el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacidn, o la autoridad de aplicacion que
en el futuro resulte continuadora a todos sus efectos, e incluidas en el Registro Fiscal de Operadores de
Granos y Legumbres SECA en los términos de la Res. Gral. A.F.I.P. 2.300/07 podran solicitar su
inscripcion como AN RUCA debiendo acreditar la habilitacidn otorgada por dicho Ministerio.

Su actuacion se limitara exclusivamente a registrar operaciones de futuros, opciones y otros derivados
cuyo subyacentes sean productos comprendidos dentro de su actuacién bajo el R.U.C.A. dentro del
ambito de competencia del Ministerio antes referido.

El AN RUCA podra efectuar los pagos en concepto de garantias, margenes iniciales, derechos de registro,
primas de opciones y atender reposiciones de diferencias diarias correspondientes a los contratos
registrados en los mercados por cuenta y orden de sus clientes, a tales fines el Agente y el comitente
deberan estar inscriptos en el Sistema de Informacién Simplificado Agricola (SISA)”.

Art. 2 — Sustituir el art. 9 del Cap. | del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente texto:
“Monto patrimonio neto minimo

Articulo 9 — Los AN deberan contar con un patrimonio neto minimo equivalente a sesenta y cinco mil
trescientas cincuenta (65.350) Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacién de Referencia (CER) —Ley 25.827—, el que debera surgir de sus estados contables anuales y
de certificacidn contable semestral suscripta por contador publico independiente con firma legalizada
por el consejo profesional respectivo. Los estados contables anuales deberan ser acompafiados con el
acta del drgano de administracion que los apruebe, el informe del érgano de fiscalizacién y el dictamen
del auditor con la firma legalizada por el consejo profesional correspondiente. El informe del érgano de
fiscalizacidn y el dictamen del auditor, deberan ademads expedirse especificamente respecto de la
adecuacion del patrimonio neto minimo y de su contrapartida liquida conforme a las exigencias
establecidas en el presente capitulo.

Adicionalmente, los estados contables anuales deberdn ser acompafiados con la Memoria del 6rgano de
administracidn sobre la gestion del ejercicio y el acta de asamblea que los apruebe.

Sin perjuicio de esta exigencia, y a los efectos de su registro en la Comisién, los AN deberan cumplir con
todos los requerimientos de margenes y garantias requeridos por los Mercados y/o Camaras
Compensadoras en tiempo y forma”.

Art. 3 — Sustituir el art. 11 del Cap. | del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Contrapartida liquida

Articulo 11 — Como contrapartida liquida, un minimo del veinte por ciento (20%) del importe del
patrimonio neto minimo deberd observar las exigencias dispuestas en el Anexo | del Cap. | del Tit. VI de
estas Normas.

A los efectos de su calculo, se debera considerar el valor UVA correspondiente a la fecha de la ultima
informacién contable elaborada —estados contables anuales o certificacién contable semestral, segin
corresponda— de acuerdo al régimen informativo aplicable”.



Art. 4 — Sustituir el inc. j) del art. 12 del Cap. | del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el
siguiente texto:

“j) Conocer el perfil de riesgo de sus clientes, para lo cual debera considerar como minimo los siguientes
aspectos: la experiencia del cliente en inversiones dentro del mercado de capitales, el grado de
conocimiento del cliente de los instrumentos disponibles en el mercado de capitales, el objetivo de
inversion del cliente, la situacidn financiera del cliente, el horizonte de inversidn previsto por el cliente,
el porcentaje de ahorros del cliente destinado a estas inversiones, el nivel de ahorros que el cliente estd
dispuesto a arriesgar y toda otra circunstancia relevante.

En caso de personas juridicas el perfil debera considerar, adicionalmente, las politicas de inversién
definidas por el érgano de administracién o en su caso, las establecidas por el representante legal o
apoderado.

Debera realizarse la revisidn del perfil del cliente con periodicidad minima anual o en la primera
oportunidad en que el cliente pretenda operar con posterioridad a dicho plazo.

El agente deberd contar con sistemas o procesos internos que permitan demostrar la acreditacién de
que su cliente tuvo conocimiento efectivo del resultado del perfilamiento inicial y de las revisiones
posteriores.

El perfilamiento inicial del cliente, asi como las modificaciones producto del proceso de actualizacion
deberan incluir la fecha de elaboracién.

Lo dispuesto en el presente inc. no sera de aplicacidn cuando se trate de inversores institucionales, tales
como el Estado Nacional, las provincias y municipalidades, entidades autdrquicas, Bancos y entidades
financieras oficiales, sociedades del estado, organismos internacionales, personas juridicas de derecho
publico, Administracién Nacional de la Seguridad Social (A.N.Se.S.), cajas previsionales, entidades
financieras, fondos comunes de inversion y compaiiias de seguros ...”.

Art. 5 — Sustituir el inc. iv del art. 20 del Cap. | del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el
siguiente texto:

“iv. Dentro de los diez (10) dias de finalizado cada trimestre, valorizacién —al dltimo dia de cada
trimestre— de la suma total de la cartera administrada, propia y de terceros clientes, con detalle de su
composicidn, a través del F. ‘AGE_007_Valorizacién de Cartera Administrada’ en la Autopista de la
Informacién Financiera ...”.

Art. 6 — Sustituir los arts. 3y 4 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Pautas para la actuacion del ALyC

Articulo 3 — Aquellas operaciones descriptas en el inc. c) del articulo precedente deberan cursarse a
través de intermediarios y/o entidades radicados en el exterior, con los cuales el ALyC podra celebrar
convenios, siempre que éstos se encuentren regulados por Comisiones de Valores u otros organismos
de control y pertenezcan jurisdicciones que no sean consideradas como no cooperantes ni de alto riesgo
por el GAFl y correspondan a paises incluidos en el listado previsto en el art. 2 inc. b) del Dto. 589/13 en
materia de transparencia fiscal.

Las operaciones en la negociacion secundaria descriptas en los incs. b) y c) del art. precedente respecto
de las cuales el ALyC no cuente con instruccion especifica del cliente deberan cursarse en segmentos de
negociacion con interferencia de ofertas con prioridad precio tiempo.



Ante la inexistencia del segmento referido, el Agente deberd obtener al menos tres cotizaciones de tres
contrapartes distintas, registradas en forma fehaciente, a efectos de realizar la operacion al mejor
precio para el cliente. El Agente debera ademas informarle al cliente el mark up/down sobre las
operaciones efectuadas. El Agente podra utilizar una alternativa diferente, debiendo en tal caso, contar
con elementos objetivos que permitan acreditar que la opcidn elegida representa el precio mas
conveniente para su cliente, considerando para tal fin los principios de integridad y transparencia.

Cuando el AAGI del mismo grupo econdémico le imparta érdenes de operaciones al ALyC, seran de
aplicacién las pautas indicadas precedentemente.

El ALyC no podrd cursar instrucciones sobre productos que correspondan a paises no incluidos en el
listado previsto en el inc. b) del art. 2 del Dto. 589/13 en materia de transparencia fiscal, como asi
tampoco sobre aquellos que correspondan a jurisdicciones que sean consideradas como no cooperantes
o de alto riesgo por el GAFI, ni ofrecer publicamente valores negociables que no cuenten con
autorizacién de oferta publica en la Republica Argentina.

Tratamiento de los fondos liquidos disponibles de clientes

Articulo 4 — El tratamiento de los fondos liquidos de clientes cuando el ALyC opere mediante instruccién
especifica —en los términos del art. 19 del Cap. VII ‘Disposiciones comunes’ del presente titulo— debera
ser acordado expresamente con el cliente y podrd ser modificado por éste formalizando tal decisidn.
Cuando el ALyC no opere mediante instrucciones especificas, los fondos liquidos de clientes en pesos
que superen el equivalente a mil quinientas (1500) Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables
por el Coeficiente de Estabilizacidon de Referencia (CER) —Ley 25.827—, deberan ser invertidos en
beneficio del cliente, de acuerdo con el perfil de riesgo elaborado.

Lo dispuesto en el presente articulo resulta exigible a los ALyC que no revisten el caracter de entidades
financieras autorizadas a actuar como tales en los términos de la Ley 21.526. A efectos de determinar el
valor equivalente en pesos, se deberd considerar el valor UVA al 31 de diciembre del afio calendario
anterior”.

Art. 7 — Sustituir el art. 11 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Prohibicion de financiamiento a clientes

Articulo 11 — Los ALyC no podran conceder financiamiento ni otorgar préstamos a clientes propios, a AN
o a clientes de AN, ni a clientes del AAGI, incluso a través de la cesion de derechos, no quedando
comprendidos en tal prohibicién:

a) Los contratos de Underwriting celebrados en el marco de colocaciones primarias bajo el régimen de la
oferta publica, y b) los adelantos transitorios con fondos propios del Agente, a los fines de cubrir
eventos de descalce en las liquidaciones de operaciones y demoras en la transferencia de fondos, y/o
anticipo de operaciones ya concertadas pero no liquidadas, en la medida que se trate de operaciones
realizadas en segmentos garantizados, previo acuerdo con el cliente.

En caso de arancelar el saldo deudor, la tasa de interés a aplicar por el Agente considerando comisiones,
tasas y gastos y, transformada a la tasa de interés equivalente, no podra superar a la fecha de inicio del
saldo deudor, la tasa de interés establecida para las operaciones de caucion a siete (7) dias.

A tales fines, no se considerard como financiamiento a clientes al saldo deudor originado por comisiones
y gastos provenientes de la operatoria.

Lo dispuesto en el presente articulo resulta exigible a los ALyC que no revisten el caracter de entidades
financieras autorizadas a actuar como tales en los términos de la Ley 21.526”.



Art. 8 — Sustituir el art. 13 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Monto patrimonio neto minimo

Articulo 13 — El ALyC debera contar con un patrimonio neto minimo equivalente a cuatrocientas setenta
mil trescientas cincuenta (470.350) Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente
de Estabilizacidn de Referencia (CER) —Ley 25.827—, el que deberd surgir de sus estados contables
semestrales y anuales.

Los estados contables semestrales y anuales, deberan ser acompafiados con el acta del érgano de
administracion que los apruebe, el informe del drgano de fiscalizacidn y el informe o dictamen del
auditor con la firma legalizada por el consejo profesional correspondiente. El drgano de fiscalizacién en
su informe, como el auditor en su informe o dictamen, deberd ademas expedirse especificamente
respecto de la adecuacion del patrimonio neto minimo y de su contrapartida liquida conforme las
exigencias establecidas en el presente capitulo.

Adicionalmente, los estados contables anuales deberdn ser acompainados con la Memoria del érgano de
administracidn sobre la gestion del ejercicio y el acta de asamblea que los apruebe.

Sin perjuicio de esta exigencia a los efectos de su registro en la Comision, el ALyC debera cumplir con
todos los requerimientos de margenes y garantias requeridos por los Mercados y/o las Camaras
Compensadoras, en tiempo y forma”.

Art. 9 — Sustituir el art. 15 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Contrapartida liquida

Articulo 15 — Como contrapartida liquida, un minimo del cincuenta por ciento (50%) del importe del
patrimonio neto minimo deberd observar las exigencias dispuestas en el Anexo | del Cap. | del Tit. VI de
estas Normas.

A efectos de su cdlculo se debera considerar el valor UVA correspondiente a la fecha de los tltimos
estados contables elaborados, de acuerdo al régimen informativo aplicable.

El régimen informativo previsto en el pto. 6 del Anexo | del Cap. | del Tit. VI de las presentes Normas no
resultara exigible a los ALyC que revistan el caracter de entidades financieras autorizadas a actuar como
tales en los términos de la Ley 21.526".

Art. 10 — Sustituir el inc. j) del art. 16 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el
siguiente texto:

“}) Conocer el perfil de riesgo de sus clientes, para lo cual deberd considerar como minimo los siguientes
aspectos: la experiencia del cliente en inversiones dentro del mercado de capitales, el grado de
conocimiento del cliente de los instrumentos disponibles en el mercado de capitales, el objetivo de
inversion del cliente, la situacidn financiera del cliente, el horizonte de inversion previsto por el cliente,
el porcentaje de ahorros del cliente destinado a estas inversiones, el nivel de ahorros que el cliente esta
dispuesto a arriesgar y toda otra circunstancia relevante.

En caso de personas juridicas el perfil debera considerar, adicionalmente, las politicas de inversién
definidas por el érgano de administracion o en su caso, las establecidas por el representante legal o
apoderado.



Debera realizarse la revisidn del perfil del cliente con periodicidad minima anual o en la primera
oportunidad en que el cliente pretenda operar con posterioridad a dicho plazo.

El agente debera contar con sistemas o procesos internos que permitan demostrar la acreditaciéon de
que su cliente tuvo conocimiento efectivo del resultado del perfilamiento inicial y de las revisiones
posteriores.

El perfilamiento inicial del cliente, asi como las modificaciones producto del proceso de actualizacién
deberdn incluir la fecha de elaboracién.

Lo dispuesto en el presente inciso no serd de aplicacidn cuando se trate de inversores institucionales,
tales como el Estado Nacional, las provincias y municipalidades, entidades autarquicas, Bancos y
entidades financieras oficiales, Sociedades del Estado, organismos internacionales, personas juridicas de
derecho publico, Administracién Nacional de la Seguridad Social (A.N.Se.S.), Cajas previsionales,
Entidades Financieras, Fondos Comunes de Inversidon y Compaiiias de Seguros. ...".

Art. 11 — Sustituir el art. 25 del Cap. Il del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Régimen informativo
Articulo 25 — EI ALyC deberd dar cumplimiento al siguiente régimen informativo:

i. Estados contables anuales dentro de los setenta (70) dias corridos a contar desde el cierre del ejercicio
con informe de auditoria suscripto por contador publico independiente, cuya firma esté legalizada por el
respectivo consejo profesional y acta del érgano de administracién y érgano de fiscalizacién que los
aprueba; asimismo acta de asamblea que los aprueba, dentro de los diez (10) dias habiles de su
celebracidn.

ii. Estados contables semestrales, dentro de los cuarenta y dos (42) dias corridos de finalizado el
semestre con informe de revisién limitada suscripto por contador publico independiente, cuya firma
esté legalizada por el respectivo consejo profesional.

iii. Nomina de los agentes registrados en el Organismo e Intermediarios y/o entidades del Exterior con
los que hubiere suscripto convenio. Dentro de los dos (2) dias de suscriptos tales convenios debera
informar: fecha de suscripcién, plazo de vigencia si existiere, identificacion de las partes contratantes y
modalidad de retribucién a ser percibida. Asimismo, la rescision de los convenios debera ser informada
como hecho relevante a través de la AlF.

iv. Dentro de los diez (10) dias de finalizado cada trimestre, valorizacién —al ultimo dia de cada
trimestre— de la suma total de la cartera administrada, propia y de terceros clientes, con detalle de su
composicion, a través del F. ‘“AGE_007_Valorizacién de Cartera Administrada’ en la Autopista de la
Informacién Financiera.

v. Dentro de los diez (10) dias de finalizado cada trimestre, cantidad de clientes con distincion de
personas humanas y juridicas, indicando pais de residencia.

vi. Detalle de los medios o modalidades de captacién de érdenes a ser utilizados y ofrecidos a sus
clientes.

Adicionalmente, el ALyC remitird a la Comision, por medio de la Autopista de la Informacién Financiera,
la informacién requerida en el art. 11 inc. L) del Cap. | del Tit. XV de estas Normas”.



Art. 12 — Sustituir el inc. c) del art. 4 del Cap. IV del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el
siguiente texto:

“c) El AAGI deberd conocer el perfil de riesgo del cliente, para lo cual deberda considerar como minimo
los siguientes aspectos: (i) la experiencia del cliente en inversiones dentro del mercado de capitales, (ii)
el grado de conocimiento del cliente de los instrumentos disponibles en el mercado de capitales, (iii) el
objetivo de inversidn del cliente, (iv) la situacidn financiera del cliente, el horizonte de inversion previsto
por el cliente, el porcentaje de ahorros del cliente destinado a estas inversiones, el nivel de ahorros que
el cliente esta dispuesto a arriesgar y toda otra circunstancia relevante. En caso de personas juridicas el
perfil debera considerar, adicionalmente, las politicas de inversion definidas por el 6rgano de
administracion o en su caso, las establecidas por el representante legal o apoderado.

Debera realizarse la revisidn del perfil del cliente con periodicidad minima anual o en la primera
oportunidad en que el cliente pretenda operar con posterioridad a dicho plazo.

El agente deberd contar con sistemas o procesos internos que permitan demostrar la acreditacién de
que su cliente tuvo conocimiento efectivo del resultado del perfilamiento inicial y de las revisiones
posteriores.

El perfilamiento inicial del cliente, asi como las modificaciones producto del proceso de actualizacion
deberan incluir la fecha de elaboracién.

Lo dispuesto en el presente inciso no sera de aplicacidén cuando se trate de inversores institucionales,
tales como el Estado Nacional, las provincias y municipalidades, entidades autdrquicas, Bancos y
entidades financieras oficiales, sociedades del estado, organismos internacionales, Personas Juridicas de
Derecho Publico, Administracidon Nacional de la Seguridad Social (A.N.Se.S.), Cajas previsionales,
Entidades Financieras, Fondos Comunes de Inversidon y Compaiiias de Seguros ...".

Art. 13 — Sustituir el art. 17 del Cap. IV del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Operaciones con el mismo grupo econémico

Articulo 17 — Cuando el AAGI curse érdenes e imparta instrucciones a través de ALyC, AN, e
Intermediarios del Exterior del mismo grupo econdmico debera:

a) Revelar dicha vinculaciéon econdmica a su cliente.

b) Las 6rdenes deberan ser impartidas para ser cursadas en segmentos de negociacién con interferencia
de oferta con prioridad precio tiempo. Ante la inexistencia del segmento referido, el Agente debera
obtener al menos tres cotizaciones de tres contrapartes distintas, registradas en forma fehaciente, a
efectos de realizar la operacion al mejor precio para el cliente. El Agente también deberd informarle al
cliente el mark up/down sobre las operaciones efectuadas. El Agente podra utilizar una alternativa
diferente, debiendo en tal caso, contar con elementos objetivos que permitan acreditar que la opcién
elegida representa el precio mas conveniente para su cliente, considerando para tal fin los principios de
integridad y transparencia”.

Art. 14 — Sustituir el art. 19 del Cap. IV del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Monto patrimonio neto minimo

Articulo 19 — EI AAGI debera contar con un patrimonio neto minimo equivalente a sesenta y cinco mil
trescientas cincuenta (65.350) Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacién de Referencia (CER) —Ley 25.827—-. Dicho importe debera surgir de sus estados contables



anuales, acompafiados del acta por la cual se resuelve su aprobacidn, el informe del 6rgano de
fiscalizacidn —si lo hubiere—, y dictamen del auditor con firma legalizada por el consejo profesional
correspondiente”.

Art. 15 — Sustituir el apart. a) del inc. iii del art. 21 del Cap. IV del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y
mod.), por el siguiente texto:

“a) Valorizacion —al ultimo dia de cada trimestre— de la suma total de la cartera administrada con detalle
de su composicion, a través del F. ‘AGE_007_Valorizacién de Cartera Administrada’ en la Autopista de la

Informacidn Financiera ...”.

Art. 16 — Sustituir el art. 4 del Cap. V del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Limitaciones a los AP
Articulo 4 — Los AP no podran:

a) Utilizar como propia la denominacién de los Agentes con los que haya celebrado convenio, ni actuar
como representante de éstos.

b) Recibir fondos y/o valores negociables de clientes o en nombre de clientes.
c) Custodiar fondos y/o valores negociables de clientes o en nombre de clientes.
d) Actuar como Agente de Colocacién y Distribucion de FCI.

e) Delegar en terceros, total o parcialmente la ejecucion de los servicios que constituyan el objeto del
contrato suscripto con los Agentes para actuar como AP.

f) Utilizar contrasefias o firmas electrénicas del cliente.
g) Gestionar érdenes ni administrar carteras de clientes”.

Art. 17 — Sustituir el art. 4 del Cap. VI del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Monto patrimonio neto minimo

Articulo 4 — Los ACVN deberan contar con un patrimonio neto minimo equivalente a sesenta y cinco mil
trescientas cincuenta (65.350) unidades de valor adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacidon de Referencia (CER) — Ley 25.827, el que debera surgir de sus estados contables anuales.

Los estados contables anuales deberdn ser acompafiados con el acta del érgano de administracién que
los apruebe, el informe del drgano de fiscalizacion y el dictamen del auditor con la firma legalizada por
el consejo profesional correspondiente. El informe del érgano de fiscalizacion y el dictamen del auditor
deberdn ademas expedirse especificamente respecto de la adecuacidn del patrimonio neto minimo y de
su contrapartida liquida conforme a las exigencias establecidas en el presente capitulo.

Adicionalmente, los estados contables anuales deberan ser acompafiados con la Memoria del érgano de
administracion sobre la gestion del ejercicio y el acta de asamblea que los apruebe”.

Art. 18 — Sustituir el art. 6 del Cap. VI del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:



“Contrapartida liquida

Articulo 6 — Como contrapartida liquida, un minimo del veinte por ciento (20%) del importe del
Patrimonio Neto Minimo debera observar las exigencias dispuestas en el Anexo | del Cap. | del Tit. VI de
estas Normas.

A efectos de su célculo se debera considerar el valor UVA correspondiente a la fecha de los ultimos
estados contables elaborados, de acuerdo al régimen informativo aplicable”.

Art. 19 — Sustituir el art. 2 del Cap. VIl del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Requisito de idoneidad

Articulo 2 — Los empleados de los agentes y los AP personas humanas que desarrollen las actividades de
venta, promocion, administracion de carteras de inversion o prestacion de cualquier tipo de
asesoramiento en el contacto con el publico inversor, —de acuerdo a las actividades permitidas para
cada categoria— deberdn inscribirse en el Registro de Idéneos que lleva la Comision, conforme las pautas
dispuestas en el Cap. V —Registro de Idéneos— Tit. XIl —=Transparencia en el ambito de la Oferta Publica—
de estas Normas”.

Art. 20 — Sustituir el art. 19 del Cap. VII del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), por el siguiente
texto:

“Disposiciones comunes AN, ALyC y AAGI
Instrucciones especificas. Administracion discrecional de carteras. Concepto.

Articulo 19 — Se entenderd que existe instruccién especifica cuando por cada operacion se indiquen al
menos los siguientes parametros: especie/instrumento, cantidad, precio o rango de precio, incluida la
referencia a ‘precio de mercado’ para operaciones a cursarse por segmentos con interferencia de oferta
con prioridad precio tiempo, y/o tasa de rendimiento. La instruccién impartida o la confirmacién
especifica tendra validez diaria.

La confirmacion serd valida en un plazo posterior al dia, si el Agente acredita que la misma fue remitida
durante el dia de la ejecucidn de la operacidn, a través de un medio de contacto valido que
indubitablemente haya sido declarado por el cliente y/o, que las operaciones realizadas se hayan
cursado respetando lineamientos de transparencia y estandares exigibles para operaciones realizadas
bajo administracion discrecional conforme lo dispuesto en los articulos referidos a las pautas de
actuacion establecidas para categoria de Agente.

Se entendera que existe discrecionalidad —total o parcial— en la administracién de la cartera de inversién
de un cliente cuando el Agente actle adoptando las decisiones de inversidon —en forma total o parcial—
en nombre y en interés del cliente siempre que cuente para ello con previo mandato expreso. El alcance
de la gestion debera quedar expresa y formalmente definida en dicho mandato, debiendo cualquier
modificacidn ser aprobada por las partes con indicacion de la fecha a partir de la cual se aplica.

Se entiende que dicha discrecionalidad comprende la posibilidad de que el Agente, actuando en nombre
e interés de su cliente, gestione 6rdenes y/o ejecute operaciones para su cliente sin necesidad de
requerir orden o instruccién especifica e individual o consentimiento previo.

Las operaciones que ejecute y/o imparta deberan corresponderse con el perfilamiento del cliente
conforme las pautas establecidas para esta actividad en las presentes Normas.”



Art. 21 — Incorporar como art. 28 del Cap. VIl del Tit. VIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), el siguiente
texto:

“Disposiciones comunes AN y ALyC

Articulo 28 — Para ejercer sus actividades los AN y ALyC deberdn contar con al menos una membresia, o
habilitacidn equivalente, otorgada por Mercados autorizados por la Comision.

Transcurridos tres (3) meses desde la fecha de inscripcién del Agente o encontrandose ya inscripto en el
Registro Publico del Organismo, sin contar con la membresia o la habilitacion antes referida, la Comision
podra proceder a la cancelacién de la matricula oportunamente otorgada”.

Art. 22 — Sustituir la denominacion del Cap. V del Tit. XVIII de las Normas (n.t. en 2013 y mod.) por
“Agentes de liquidacidon y compensacidn, agentes de negociacién y agentes asesores globales de
inversion” e incorporar como art. 2 al Cap. V del Tit. XVIIl de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), el
siguiente texto:

“Adecuacion patrimonio neto minimo AN, ALyC y AAGI

Articulo 2 — En lo que respecta a los requisitos de patrimonio neto minimo establecidos en las presentes
Normas, los AN, ALyC yAAGI que se encuentren registrados como tales a la fecha de entrada en vigencia
de la Res. Gral. 821, deberan adecuarse a los mismos antes del 1 de julio de 2020, contando con el cien
por ciento (100%) del patrimonio neto minimo requerido”.

Art. 23 — Incorporar como art. 3 al Cap. VI del Tit. XVIII de las Normas (n.t. en 2013 y mod.), el siguiente
texto:

“Adecuacion patrimonio neto minimo ACVN

Articulo 3 — En lo que respecta a los requisitos de patrimonio neto minimo establecidos en las presentes
Normas, los ACVN que se encuentren registrados como tales a la fecha de entrada en vigencia de la Res.
Gral. 821, deberan adecuarse a los mismos antes del 1 de julio de 2020, contando con el cien por ciento

(100%) del patrimonio neto minimo requerido”.

Art. 24 — De forma.



