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VISTO el Expediente N°® 2710/2011 rotulade “DENUNCIA S/ POSIBLE
OFZRTA PUBLICA INTERMEDIACION IRREGULAR POR PUBLICIDAD EN AMBITO
FINANCIERG DE IFOREX ONLINE TRADING™. lo dictaminado por la Subgerencia de
Ficcelizacion Contable (en adelante “SFC™) a fojas 104/114, por la Subgerencia de
Fiscalizacién Juridica (en adelante “SFJ™) a fojas 119/126, por la Gerencia de Investigaciones y
Prevencion del Lavado de Dinero (en adelante “GlyPLD™) a fojas }i27. por el Sr. Coordinador

. Juridico General a fojas 128, y

CONSIDERANDO:

1) Objeto de la investigacion: |

7 Que las presentes actuaciones se originan (fojas l/2$ en una denuncia efectuada
con fecha 15 de noviembre de 2011, a través del correo electrénicfo cnvdenunciaszéenv.gov.ar
de zsta COMISION NACIONAL DE VALORES (en adelante “CNV™), respecto de una
putiicidad de IFOREX ONLINE TRADING, a través de medios de comunicacion masivos.
tal=s como la version virtual de los diarios AMBITO FINANCIERO ¢ INFOBAE.

Que en ese sentido. se denuncid la posible existencia de una oferta publica o
intermediacion irregular, basada en el llamado —realizado por parte de agentes no registrados- a
invertir en derivados off shore y a participar en mercados de divisas.

Que en el particular. el denunciante expresé que. en la publicidad de IFOREX
ONLINE TRADING, en la pégina inicial del sitio web del diario P}.MBITO FINANCIERO. se
desiacd que ... Esta ignola empresa ofrece participar en  forma - muy  apulancada en los
mercados de divisas. Ademds de dirigir el aviso a un publico especialmente no formado en

’ Fincnzas, ofrece engaficsamente mejorar los ingresos como si ﬁ:eria aigo seguro. A diferenciu
ce .08 casinos que hacen publicidad comeo entretenimienio e inviiipm a probar fa suerie. uqui

ofvecen entrenamiento a través de un tuiorial como si cualguiera pudiera ganarse la vida

Y opzramdo con divisas en los mercados de futuros... " |
w4

———

2} Antecedentes. Presunios incumplimientos detectados:
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Que a fin de realizar ia pertinente investigacion. la GlyPLD gir6 las presentes
actuaciones a fa SFC. 1 |

Que en el ambito de esa Subgerencia, de modo pr‘éliminar a la formacién del
expediente. se procedid a extraer impresiones del sitio web www.ambito.com y de
www.iforex-es (fojas 6/12). que resuitaron contestes con lo expresado por el denunciante en su
presentacion inicial.

Que seguidamente. y a requerimiento de la SFC, el denunciante ratificd su
denuncia mediante Nota CNV N° 17.944 (fojas 19), en la cua ratificé lo anteriormente
expuesto y manifesto que le resultd peligrose para inversores desprevenidos mensajes tales
comoc “..opere por 40.000 imvirtiendo solo 100..7 o “...im-":erl:' 100 y en un mes se
comvirtieron en 1000... 7, “..sin explicar acabadamente todas las‘ consectencias posibles del

. uso del apalancamiento... . ' ' ;

Que en el ambito de,esa Subgerencia, se realiz#ron una serie de medidas
investigativas. ' ‘

Que atento surge de la impresion obtenida del sifio web de IFOREX (fojas

# 44/76) esa empresa “...cuenia con una mesa de dinero (mesa de operaciones) para negociar
fay tasas de cambio de las divisus extranjeras, inclyyendo transacciones inmediatus (spoi) y a
ISrmino (forward), mediante los principales instrumentos financieros para operar en el
mercado internacional de divisas... "

Que asi también, de la traduccién del “trading agreement™ (contrato de
aceptacidn de condiciones) obtenido del mismo sitio (fojas 64/76). se acredité que la sociedad
FORMULA INVESTMENT HOUSE. LTD. es la responsable de los mencionados
ofrecimientos de inversion.

Que del misme documento, se desprende gque esa sociedad se encuentra
regisirada bajo las leves de las islas Virgenes Britanicas.

Que de ese modo. a fojas 79 obra la respuesta —al Memorando N° 1758/GlyPLD-
de iz Gerencia de Intermediarios, Bolsas y Mercados (en adelante * plByM“) que dio cuenta de

! gus la sociedad FORMULA INVESTMENT HOUSE. LTD. no se;encontraba registrada como

imtermediario y/o promotor y/o productor en mercados del pais, bajo la competencia de esta

to
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Que tampoco se hallaba registrada la mencionadja sociedad. en la Némina
estzblecida por la Resolucién General N° 599 “Registro Transitbrio de Administradores de
Sisiemas de Convergencia™. de esta CNV.

Que en forma congruente, a fojas 85/88 obra la impresién extraida del sitio web
de la AUTORIDAD EURCPEA DE VALORES Y MERCADOS (en adelante “AEVM™). en la
cuzl se advierte a los inversores sobre la realizacién de operaciones con entidades no
zutorizadas que ofrecen inversiones en moneda extranjera y se alerta a los inversores., acerca de
Ios principales riesgos relacionados con las operaciones forex.

Que en consecuencia. de los hechos resefiados, la Sra. Subgerente de
Fiszalizacion Contable. destaco en su dictamen (fojas 104/114). qﬁe el ofrecimiento contenido
en a pagina web www.iforex.es —y publicado también en www.ambito.com- se centrd en la
posibilidad de acceder como cliente (con ia previa y periinente apertura de una cuenta como tal
y ¢on la posibilidad de designar —{uego- un agente al efecto y en su' reemplazo) telefonicamente
¢ ror internet mediante el uso de una plataforma a la realizacién ide operaciones en divisas o
monedas extranjeras. como asi también en materias primas y/o ejn indices. siendo —en estos
ultimos dos tipos de activos- s6lo posible mediante contratos p_‘br diferencias (en adelante
“CDFs™). ;

Que atento surge de la pagina web www.iforex.es, cuyas impresiones se agregan a
foies 115/118, se brinda Iz posibilidad de registrarse en esa plataforma. por medio de dicho sitio

%

web desde la Repiblica Argentina, por lo que habria un ofrecimiento directo. dirigido a
imversores argentinos.

Que asimismo. la persona que accede a dicha plataforma. opera por su cuenta y
orden exclusivamente. _

Que con relacion a los CDFs. los mismos revisten; la calidad de productos o
instrumentos derivados OTC y replican o reflejan el rendimiento de un activo: indices. materias
primas o vaiores negociables. ‘

Que en ese sentido. el concepto de oferta publica comprende ias invitaciones
rzgnecto de actos juridicos con instrumentos financieros de chalquier naturaleza que se
rezocien en mercados autorizados, como contratos a término de fuituros u opciones. por o que

2 ajustaria a algunos de los productos'ofrecidos por esa sociedad. ‘,
Que oportunamente estas actuaciones fueron giradas a la SFJ. en ia cual se emitio

rCpinién, en forma conteste con lo expresado en los parrafos anteriores.
v S
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. Que en consecuencia y de acuerdo con las constanci%zs de autos. surge que en las
puklicaciones efectuadas por IFOREX. existirfa una presunta ofet;'ta publica e intermediacion
por quienes carecen de autorizacién, dado el llamado a invertir en QDFS.

3) Normativa aplicable: |
Que a la época de los hechos relatados resuitaba aplicable la siguiente normativa:
Que de acuerdo a lo expuesto por el articulo 1° de la Ley N° 17.811: “La
Comision Nacional de Valores es una entided autdrquica con jurisdiccion en toda lu
Republica. ...
Que el articulo 16 de esa misma ley establece que “Se considera oferta piiblicu
i nvitacion gque se hace ¢ personas en general o a sectores 0; grupos determinados para
reclizar cualguier acio juridico con thulos valores. ‘c{fécmad& por los emisores o por
organizaciones unipersonales o sociedudes dedicadas en forma exc%lusiva 0 parcial ul comercio
dde aguéilos, por medio de ofrecimientos personales. publicaciones ;perfodisiicas. fransmisiones
radiotelefonicas o de television, proyecciones cinematogrdficas. coilocacio’n de gfiches. letreros
|

» carieles, programas. circulares y comunicaciones impresas o cualquier otro procedimienio
. |

de difusion”.

=

: Que &l articulo 36 del Anexo al Decreto N° 677/200 l: dispone que ~Todu persona
fisica o juridica que intervenga en la oferia publica de valores negociables, contratos «
idrmiino. de futuros y opciones sin contar con la autorizacion pertinente de lu COMISION
NATTONAL DE VALORES. o en infraccion a las disposiciones del presente Decreto, de lu Lev
N®17.811 y sus modificaciones y de las reglamentaciones que dicte ia COMISION NACIONAL
DE VALORES serd sancionada de conformidad con lo establecido en el articulo 10 de la Lev
}e 17.811 y modificatorias.” ‘

Que el articulo 29 del Capitulo XXI de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) ordena
absienerse de: “. A1) fmtervenir en la oferta publica en cua!q}uier calidad que requieru
cusorizacion previa, de no contar con ella. b.2) Ofvecer. comprar, vender o realizar cualguier
tipe de operacion sobre valores negociubles, futuros u opciones que por sus cardcleristicas
gebieran contar con wutorizacion de oferta publica y no la hubicrar obtenido al momenio de la
opzracion (..)7. |

Que. por su parte. ¢l Capitulo XVII de las NORMA:S {(N.T. 200! y mod.) en su
A articulo 8° establece: “Sélo podrdn realizar oferta piublica de: ;a) Valores negociables: b)
’ _ /ﬁ%ﬁimzos @ término: ¢) Contratos de futuros u opciones. los intermediarios regisirados en
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ent'dudes autorreguladas. Quienes realicen oferta piblica ,ﬁwm%del ambiio previsto en los

articulos 28 y siguientes de la Ley N° 17.811. deberdn pertenecer a una entidad autorregulada

auisyrizada a funcionar como tal por la Comision y sujeta a las condiciones que estu determine”

‘ y en el articulo 9°: “Serd requisito para negociar acciones o contratos de futuros u opciones en

tods el dmbilo de la Republica. la obtencion previa de la autorizacion de oferta publica v.

segin el caso. de cotizacion o de negociacidn en una entidad autorregnlada. En los casos de

oircs valores negociables, no serd necesario obtener la autorizacion para cotizar mencionada

en 2 pavrajo amierior. Las emisoras lendrdn, en todos Ios casos. {ibertad para elegir él o los
dmivitos en los que se negociardn sus valores negociables™. I

Que con fecha 20.12.200] la Excma. CAMARA NACIONAL DE

AFZLACIONES EN LO COMERCIAL DE LA CAPITAL FEDE;RAL — Sala “B" ~ en autos

“Cemisién Nacional de Valores ¢/ Nougués Hermanos S.A." expr;r-:sé que “... lu intervencicn

esicial en materic de oferta publica de titulos valores se orienta ia la proteccion del piiblico

inversor. especialmente a los gque forman el medio comin de los habitanics ¥ que. por carecer

de la imformacion necesaria, pued@h padecer en mayor gmdoé la actividad de empresas

imyrovisadas o carentes de fo solidez exigida para un seguro y pr‘:oductivo destino del ahorro
pillico... " (ver J.A. 2003 — 1] — sintesis). f
4) Conclusion: '

Que en este estado preliminar de desarrollo de la investigacion. con mero sentido

’ preventivo, corresponde intimar 2 IFOREX y a FORMULA INVESTMENT HOUSE. LTD.. al

ces: inmediato en todo el territorio de la REPUBLICA ARGENTINA de toda invitacion a

personas en general o a sectores 0 grupos determinados para realizar cualquier acto juridico con

tftulos valores, por no contar con la autorizacién requerida a tal efecto, como asi también a

rzeiringir foda opcidn de registracion en el sitio web www.iforex.es, desde este pafs.
Gue la presente se dicta en virtud de las facultades conferidas por la Ley N°

17.211 (hoy Ley N° 26.831), y las implicitas que de ella derivan.

|
Por ello. | :
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE: j
. AKTICULO 1°.- Intimar a IFOREX y a FORMULA INVESTMENT HOUSE. LTD.. al cese

J{ iarediato en todo el territorio de la REPUBLICA ARGENTINA de toda invitacion a personas
"-\

v
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¢n general o a sectores o grupos determinados para realizar cualqlfier acto juridico con titulos

vaiores, por no contar con la autorizacion requerida a tal efecto. como asi también a restringir
toda opcién de registracion en el sitio web www.iforex.es, desde este pais.

ARTICULO 2°.- Incorporar en ef sitio web de la CNV http://www.cnv.gob.ar. la advertencia al
paalico inversor de que las firmas IFOREX y a FORMULA INVESTMENT HOUSE. LTD. no
se encuentran autorizadas a operar en la oferta ptiblica de valores negociables en el territorio de
1z REPUBLICA ARGENTINA: como asi también incluir un link directo a la publicacion del
informe emitido por la AUTORIDAD EUROPEA DE VALORES \;;f MERCADOS.
ARTICULO 3°.- Notitiquese a través de la Subgerencia de Asunto!s Internacionales. con copia
auienticada de la presente Resolucién, a [IFOREX y a FORMUL}X INVESTMENT HOUSE.
LTD., en el domicilio sitc en 3rd Floor Geneve place, Waterﬂ'oﬁt drive. Roadtown. Totola.
7852 VG. \

ARTICULO 4°.- Notifiquese la presente Resolucion, a través de?la Subgerencia de Asuntos
Imiernacionales, a la COMISION DE VALORES DEL REENQ UNIDO (“The Financial
Seivices Authority™) como asi también a la ENTIDAD REGULADORA EUROPEA DE
YALORES Y MERCADOS (“European Securities and Markets ALthority"), a fin de solicitar
su inclusion en sus respectivos sitios web.

ARTICULO 5°.-Registrese, notifiquese a la BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES a

kY I>s efectos de la publicidad en su Boletin Diario ¢ incorpdrese en el sitio web del Organismo.
Y
[ e R

— /nﬁp::f/www.cnv,gob.ar.
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