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RESOLUCION GENERAL N° 561
PUBLICACION DE RESOLUCIONES
.. . . P DISCIPLINARIASFINALESA
Ministerio de Economia Yy Finanzas Publica INTERMEDIARIOSDICTADAS POR

Comision Nacional de VValores ENTIDADESAUTORREGULADAS

BUENOS AIRES, 17 de diciembre de 2009

VISTO € expediente N° 1789/2009 rotulado "Proyecto Resolucion General &/

Difusion Resoluciones Disciplinarias a Intermediarios”, y

CONSIDERANDO:

Que conforme surge de lo expresado en los considerandos de laLey N° 17.811
(en adelante “LOP”), esta COMISION NACIONAL DE VALORES (en adelante
“COMISION”) tiene por funcion primordial la proteccion del publico inversor.

Que @ articulo 7° inciso &) de la LOP, faculta a esta COMISION para que en €
giercicio de sus funciones requiera informes, 1o que comprende a | os sujetos que en cualquier
carécter intervengan en el ambito de la oferta publica.

Que por su parte, la reforma efectuada en nuestra CONSTITUCION
NACIONAL en € afio 1994, haincorporado en €l articulo 42, e derecho de los consumidores
de contar con una “informacion adecuada y veraz” en orden a los bienes o servicios que
requieren 'y se les ofrecen, alavez que consagra especificamente |a proteccién de sus intereses
econdmicos.

Que en este orden de ideas, en los considerandos del Decreto N° 677/2001
“REGIMEN DE LA TRANSPARENCIA DE LA OFERTA PUBLICA” (en adelante
“DECRETO 677/01”), se expresa claramente la necesidad de asegurar la plena vigenciade los
derechos consagrados en € articulo 42 de la CONSTITUCION NACIONAL, instaurando un
estatuto de los derechos del consumidor financiero, y avanzando en el establecimiento de un
marco juridico adecuado que eleve € nivel de proteccion del ahorrista en € mercado de
capitales.

Que a momento del dictado de |as recientes Resoluciones Generales N° 529/08
y 542/08, la COMISION avanza en la adopcién de medidas tendientes, en una primera etapa, a

lograr un adecuado conocimiento por parte del publico inversor de las normas vigentes, en €
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marco de un proceso gradua, para posteriormente propender a desarrollo de
reglamentaciones dirigidas a fortalecer la proteccion del publico inversor en e mercado de
capitales.

Que € principio de autorregulaciéon de los mercados se encuentra consagrado
en las disposiciones de la LOP, del Decreto N° 1926/93, en la Resolucion General N° 201
dictada por esta COMISION € 1° de junio de 1992, y dentro del articulo 8° del Capitulo XVII
-OFERTA PUBLICA SECUNDARIA- delas NORMAS (N.T 2001y mod.).

Que € articulo 4° del Decreto N° 1926/93 establece que los mercados de
futuros y opciones en funcionamiento a la fecha de su publicacion, quedan aprobados en su
caracter de mercados autorregulados, quedando sujetos al control de esta COMISION.

Que por medio de la Resolucién General N° 201, se dispuso que a partir del 1°
de marzo de 1993, sdlo podran realizar oferta publica de titulos valores o de contratos de
futuros y opciones, aquellos intermediarios pertenecientes a entidades autorreguladas, siendo
gue alafecha esta disposicion se encuentra reglamentada en el articulo 8° del Capitulo XVII -
OFERTA PUBLICA SECUNDARIA- delasNORMAS (N.T 2001 y mod.).

Que en € articulo 2° del Anexo del DECRETO 677/01 se comprenden dentro
del término “entidad autorregulada”, a las bolsas de comercio autorizadas a cotizar valores
negociables y a los mercados de valores adheridos a €ellas en los términos de la LOP y sus
modificaciones, a los mercados de futuros y opciones, y a las demés entidades no bursétiles
autorizadas a funcionar como autorreguladas por la COMISION.

Que en lo que respecta a las facultades disciplinarias respecto de los
intermediarios, € articulo 59 de la LOP establece que los mercados de valores -en su caracter
de entidades autorreguladas- tienen facultades disciplinarias sobre |os agentes y sociedades de
bolsa (en adelante “INTERMEDIARIOS”) que violen la LOP, las disposiciones que en su
consecuencia se dicten y los estatutos y reglamentos de dichas entidades.

Que asimismo, los mercados y camaras de futuros y opciones y las entidades
autorreguladas no bursétiles, gjercen facultades disciplinarias sobre sus INTERMEDIARIOS,

en su carécter de entidades autorreguladas.
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Que en todos los casos, las entidades autorreguladas actian de oficio, a
requerimiento de la COMISION o a pedido de parte interesada.

Que € articulo 5° del Capitulo XVIII -BOLSAS DE COMERCIO Y
MERCADOS DE VALORES- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) establece que los
mercados de valores, sin perjuicio de la aplicacion del régimen previsto en e Capitulo VII
(articulos 59 y ss.) de la LOP, deben contar con un procedimiento para el gercicio del poder
disciplinario respecto de los INTERMEDIARIOS y demés intervinientes en la negociacion,
que contemple adecuadamente e principio del debido proceso legal y garantice la
transparencia de los mercados y la proteccion del publico inversor.

Que por su parte, los articulos 21, 22 y 23 del Capitulo XXIV -FUTUROS Y
OPCIONES- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) establecen que los mercados de futuros y
opciones deben contar con un procedimiento para €l gercicio del poder disciplinario respecto
de los INTERMEDIARIOS y demas intervinientes en la negociacion, que contemple
adecuadamente |os principios de debido proceso y seguridad juridica, como asi también que
conlleve alatransparencia en los mercados y asegure la proteccién del publico inversor.

Que asimismo, dentro del Capitulo | del Libro IV de las Normas dictadas por la
entidad autorregulada no bursétil MERCADO ABIERTO ELECTRONICO S.A., aprobadas
por esta COMISION, se establecen las sanciones, los procedimientos y |os recursos que se
aplican en e marco del poder disciplinario que dicha entidad eerce sobre sus
INTERMEDIARIOS.

Que dentro de los objetivos estratégicos de la COMISION se destacan como
relevantes. difundir el mercado de capitales en todo el ambito de la Republica Argentina,
establecer regulaciones y acciones para la proteccion del inversor, fomentar € desarrollo
econdémico atraves de la profundizacion del mercado de capitales, asegurar que € mercado de
capitales se desarrolle en forma sana, segura, transparente y competitiva, garantizando la
eficiente asignacion del ahorro hacia la inversion, desarrollar medidas para que las
operaciones se desarrollen en un marco de integridad, responsabilidad y ética, y establecer

herramientas necesarias para que los inversores cuenten con informacion plena, completa y
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necesaria paralatoma de decisiones de inversion.

Que en gercicio de las facultades conferidas a esta COMISION por € articulo
64 de la LOP, desde € afio 2004 y con € dictado de la Resolucion General N° 467, la
COMISION implementa a través de las disposiciones incluidas dentro del Capitulo XX VI de
las NORMAS (N.T. 2001 y mod.), la remision de informacion a través de la “AUTOPISTA
DE LA INFORMACION FINANCIERA” (en adelante AIF) sita en http://www.cnv.gov.ar por

parte de las entidades bajo su competencia, en reemplazo del formato papel, optimizando las

ventgjas de su utilizacién en cuanto a la sistematizacion en la recepcion y utilizacion de la
informacion, y las consiguientes mejoras en los procedimientos de control y en € acceso ala
informacion por parte del publico inversor, avanzando con esta medida en e establecimiento
de herramientas necesarias para que |0s inversores cuenten con informacion plena, completa 'y
necesaria paralatoma de decisiones de inversion.

Que el DECRETO 677/2001 establece: “...Que para el desarrollo del mercado
de capitales de nuestro pais se requieren acciones para € fortalecimiento de los derechos de
los inversores y del sistema de informacion publica disponible, focalizadas hacia la
jerarquizacion de la regulacion y sanciéon de las conductas disvaliosas en € ambito de la
oferta publica...”.

Que en & mismo orden de ideas, dentro del articulo 5° del CAPITULO Il -
OBLIGACIONES DE LOS PARTICIPANTES O INTERVINIENTES EN EL AMBITO DE
LA OFERTA PUBLICA- del DECRETO 677/01 se establece € deber de informar a la
COMISION.

Que justamente teniendo en cuenta que los intermediarios realizan actividades
gue revisten un determinado interés publico, eé DECRETO 677/01 dentro del inciso b) del
articulo 5° dispone que los intermediarios autorizados para actuar en el ambito de la oferta
publica, deben informar por escrito a la COMISION en forma directa, veraz, suficiente y
oportuna, acerca de todo hecho o situacion no habitual que, por su importancia, sea apto para
afectar € desenvolvimiento de sus negocios, su responsabilidad o sus decisiones sobre

inversiones.
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Que, como complemento de esta exigencia del articulo 5° citado, en € articulo
6° ded mismo CAPITULO Il ded DECRETO 677/01, se reglamenta e DEBER DE
INFORMAR A LAS ENTIDADES AUTORREGULADAS Y AL PUBLICO, estableciendo
que los intermediarios autorizados para actuar en €l ambito de la oferta publica deben dirigir
comunicaciones similares en forma simultanea, a aquellas entidades autorreguladas en las
cuales se encuentren inscriptos, y que las entidades autorreguladas deberan publicar de
inmediato las comunicaciones recibidas en sus boletines de informacion o en cualquier otro
medio que garantice su amplia difusion.

Que en & mismo orden de ideas, € articulo 26 -CUMPLIMIENTO DE LAS
NORMAS SOBRE TRANSPARENCIA- del Capitulo XVIII -BOLSAS DE COMERCIO Y
MERCADOS DE VALORES- delas NORMAS (N.T. 2001 y mod.) establece ““Las bolsas de
comercio (con o sin mercado de valores adherido) y los mercados de valores deben informar
a la Comision, inmediata y ampliamente, todo hecho no habitual y que por su importancia
pueda afectar €l desenvolvimiento de sus negocios, su responsabilidad o influir las decisiones
sobre inversiones. Sin perjuicio de ello, las bolsas de comercio (con o sin mercado de valores
adherido) y los mercados de valores deben cumplir con todos los demas requisitos
establecidos en el Capitulo XXI “Transparencia en el Ambito de la Oferta Publica” de las
Normas”.

Que en sentido similar, & articulo 10 -DEBER DE INFORMACION,
CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE TRANSPARENCIA- del Capitulo XIX -
AGENTES DE ENTIDADES AUTORREGULADAS NO BURSATILES- de las NORMAS
(N.T. 2001 y mod.) establece ““La entidad autorregulada y los agentes de entidades
autorreguladas no bursatiles deberan cumplir los recaudos y pautas establecidos en €
Capitulo XXI -TRANSPARENCIA EN EL AMBITO DE LA OFERTA PUBLICA- de las
Normas™.

Que de la misma manera, € articulo 60 del Capitulo XXIV -FUTUROS Y
OPCIONES- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) expresa “Los Mercados y las Camaras
deberan cumplir los recaudos y pautas establecidos en e Capitulo XXI -TRANSPARENCIA
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EN EL AMBITO DE LA OFERTA PUBLICA- de estas Normas”.

Que en linea con estas disposiciones, e DECRETO 677/01 en su articulo 20
dispone que |as resoluciones de la COMISION que resuelvan la instruccion de sumarios, y las
resoluciones finales que recaigan, podran ser puestas en conocimiento publico en la
modalidad que se establezca en su reglamentacion.

Que en este sentido, la COMISION publica las resoluciones iniciales y finales
adoptadas, dentro del acceso especifico titulado “RESOLUCIONES DISCIPLINARIAS”
creado a estos efectos en su Pagina en Internet en www.cnv.gov.ar.

Que € articulo 44 del Anexo del DECRETO 677/2001, dispone que esta

COMISION es la autoridad de aplicacion exclusiva del régimen de transparencia de la oferta

publica, debiendo regular la forma en que se efectivizara la informacion y fiscalizacion
exigidas, pudiendo a ese fin requerir alas entidades bajo su jurisdiccion, laimplementacion de
aguellos mecanismos que estime convenientes.

Que cabe destacar que en € marco internacional, Organismos de paises como
Brasil, Espafia, Chile y México, similares a esta COMISION, publican las resoluciones
disciplinarias finales recaidas sobre INTERMEDIARIOS de mercados en sus Paginas de
Internet.

Que en base a los antecedentes internacionales analizados, y continuando con
las medidas adoptadas @ momento del dictado de las recientes Resoluciones Generales N°
529/08 y 542/08, la COMISION entiende oportuno avanzar en la implementacion de
reglamentaciones dirigidas a fortalecer la proteccion del publico inversor en e mercado de
capitales local.

Que en este sentido, siendo las resoluciones finales disciplinarias dictadas por
las entidades autorreguladas en €l gercicio del poder disciplinario delegado respecto de sus
INTERMEDIARIOS, un aspecto esencia para transparentar la informacion que recibe el
publico inversor en e mercado de capitales, en la medida que éstos realizan actividades

profesionales que revisten un determinado interés publico, procede disponer su difusion por
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medio de la Pagina de Internet de esta COMISION.

Que, por lo expuesto anteriormente, se introduce mediante la presente una
modificacion de los articulos correspondientes de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.) con €l
objeto de establecer la difusion por parte de las entidades autorreguladas, por medio de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA (AIF), del texto completo de las
resoluciones disciplinarias finales dictadas respecto de sus INTERMEDIARIOS.

Que en consecuencia, se modifica € articulo 11 de Capitulo XXVI -
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA- de las NORMAS (N.T. 2001 y
mod.), a fin de agregar un nuevo acceso publico en los apartados correspondientes a los
Mercados de Valores, alos Mercados de Futuros y Opciones, alas Camaras de Compensacion
y Liquidacion de Futuros'y Opcionesy alas Entidades Autorreguladas no Bursétiles.

Que conforme lo requerido en e punto 8 (10) del Anexo | del Capitulo XX VI
citado, corresponde recordar a las entidades autorreguladas alcanzadas por esta medida, que
similar informacion debe ser publicada en su direccion Web institucional, para conocimiento
del publico en general.

Que la presente se dicta en gercicio de las atribuciones conferidas por los
articulos 6° y 7° de la Ley N° 17.811, 80 y 83 del Decreto N° 2284/1991 (ratificado por €
articulo 29 delaLey N° 24.307), 1° del Decreto N° 1926/1993, y € Decreto N° 677/2001.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:
ARTICULO 1°- Sudtituir € texto del articulo 26 del Capitulo XVIII -BOLSAS DE
COMERCIO Y MERCADOS DE VALORES- de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.), por €
siguiente:
“5. CUMPLIMIENTO DE LASNORMAS SOBRE TRANSPARENCIA.
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ARTICULO 26. Las bolsas de comercio (con o sin mercado de valores adherido) y los
mercados de valores deben informar ala Comision, inmediata y ampliamente, todo hecho no
habitual y que por su importancia pueda afectar e desenvolvimiento de sus negocios, su
responsabilidad o influir |as decisiones sobre inversiones.

Sin perjuicio de €lo, las bolsas de comercio (con o sin mercado de valores adherido) y los
mercados de valores deben cumplir con todos |os demas requisitos establecidos en e Capitulo
XXI “Transparencia en el Ambito de la Oferta Pablica” de las Normas.

Asimismo, los mercados de valores deben publicar € texto completo de las Resoluciones
Disciplinarias finales dictadas respecto de sus Intermediarios en la Autopista de la
Informacion Financiera creada por esta Comision y en sus direcciones Web institucionales,
conforme lo requerido en €l punto 8 (10) del Anexo | del Capitulo XX V1 de estas Normas.”
ARTICULO 2°.- Sudtituir el texto del articulo 10 del Capitulo XIX -AGENTES DE
ENTIDADES AUTORREGULADAS NO BURSATILES- de las NORMAS (N.T. 2001 y
mod.), por & siguiente:

“8. DEBER DE INFORMACION. CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE
TRANSPARENCIA.

ARTICULO 10.- La entidad autorregulada y los agentes de entidades autorreguladas no
bursétiles deberdn cumplir los recaudos y pautas establecidos en e Capitulo XXI
“Transparencia en el Ambito de la Oferta Ptblica” de las Normas.

Asimismo, las entidades autorreguladas no bursétiles deben publicar el texto completo de las
Resoluciones Disciplinarias finales dictadas respecto de sus Intermediarios en la Autopista de
la Informacion Financiera creada por esta Comision y en sus direcciones Web institucionales,
conforme lo requerido en €l punto 8 (10) del Anexo | del Capitulo XX V1 de estas Normas.”
ARTICULO 3°.- Sustituir € texto del articulo 60 del Capitulo XXIV -FUTUROS Y
OPCIONES- delasNORMAS (N.T. 2001 y mod.), por € siguiente:

“ARTICULO 60.- Los Mercados y las Cémaras deberan cumplir los recaudos y pautas
establecidos en e Capitulo XXI “Transparencia en el Ambito de la Oferta Plblica” de estas

Normas.
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Asimismo, los mercados y las cdmaras deben publicar € texto completo de las Resoluciones

Disciplinarias finales dictadas respecto de sus Intermediarios en la Autopista de la

Informacion Financiera creada por esta Comision y en sus direcciones Web institucionales,

conforme lo requerido en el punto 8 (10) del Anexo | del Capitulo XX V1 de estas Normas.”
ARTICULO 4°.- Sustituir los apartados f), g), h) y m) del articulo 11 del Capitulo XX VI
“AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA” de las NORMAS (N.T. 2001 y

mod.), por & siguiente texto:

f)
£.1)

£.2)
£.3)
.4)
f.5)
.6)
£.7)
£.8)
£.9)

£.10)

£.11)

£.12)

£.13)

Mercados de Valores:

Estados Contables anuales y trimestrales, los que deberan incluir laidentificacion de
los firmantes de [os mismos.

Estatuto vigente.

Actas de asamblea.

Actas de directorio.

Sede social inscripta

Néminas de miembros de los 6rganos de administracién y fiscalizacion, apoderados y
gerentes de primeralinea.

Fichas individuales de miembros de los érganos de administracion y fiscalizacion,
apoderados y gerentes de primeralinea, en los formularios disponibles en la AlF.
Texto vigente de los Reglamentos Interno y Operativo.

Circulares.

Nomina de Agentes y Sociedades de Bolsa vigente, completando los datos indicados
en el Anexo correspondiente que se visualiza para este apartado.

Mensua mente, e volumen negociado en valores negociables publicos y privados, de
toda clase, por cada uno de los respectivos agentes de bolsa, discriminando por
especie los correspondientes aintermediacion y a cartera propia, y su precio.
Declaraciones Juradas de tenencias exigidas por €l articulo 8° del Capitulo XXI, en
caso de encontrarse bajo € régimen de oferta publica de sus acciones.

Cadigo de Proteccion al Inversor vigente (articulo 20 apartado b.1 del Capitulo XXI).
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£.14)

£.15)
£.16)

¢))
0.1)

9.2)
9.3)
9.4)
9.5)
9.6)
9.7)
9.8)

9.9)

9.10)
0.11)
9.12)
9.13)

g.14)

g.15)

Informe explicativo Codigo de Proteccion a Inversor vigente (articulo 20 apartado
b.2 del Capitulo XXI).

Resoluciones Disciplinarias Finales a Intermediarios.

Informacion relevante conforme o establecido en e Capitulo XXI y en e Decreto N°
677/01.

Mercados de Futuros y Opciones:

Estados Contables anuales y trimestrales, |os que deberan incluir laidentificacion de
los firmantes de |os mismos.

Estatuto vigente.

Sede social inscripta

Texto vigente del Reglamento Interno.

Auditoria Externa Anual.

Auditoria Externa de Sistemas.

Avisos.

Contratos de Futuros y Opciones sobre Futuros Operativos vigentes (Anexo | del
Capitulo XXI1V).

Organigrama.

Actas de asamblea

Actas de directorio.

Néminas de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion, apoderadosy
gerentes de primera linea.

Fichas individuales de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion,
apoderados y gerentes de primeralinea, en los formularios disponibles en la AlF.
Nomina de Agentes vigente, completando los datos indicados en e Anexo
correspondiente que se visualiza para este apartado.

Mensua mente, el volumen registrado en futuros 'y Opciones, por cadatipo de Futuro
y Opcion, y por cada uno de los Agentes, discriminando las correspondientes a

carterapropiay paraterceros.

10
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0.16)
9.17)

0.18)
0.19)

h)
h.1)

h.2)
h.3)
h.4)
h.5)
h.6)
h.7)
h.8)
h.9)
h.10)
h.11)
h.12)

h. 13)

h.14)

Caodigo de Proteccion al Inversor vigente (articulo 20 apartado b.1 del Capitulo XX1).
Informe explicativo Codigo de Proteccion a Inversor vigente (articulo 20 apartado
b.2 del Capitulo XXI).

Resoluciones Disciplinarias Finales a Intermediarios.

Informacion relevante conforme o establecido en el Capitulo XXI y en € Decreto
N° 677/01.

Entidades Autorreguladas no Bursétiles:

Estados Contables anuales y trimestrales, los que deberan incluir laidentificacion de
los firmantes de los mismos.

Estatuto vigente.

Sede social inscripta

Actas de asamblea

Actas de directorio.

Néminas de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion, apoderadosy
gerentes de primeralinea.

Fichas individuales de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion,
apoderados y gerentes de primeralinea, en los formularios disponibles en la AlF.
Texto vigente del Reglamento Operativo, de corresponder.

Resoluciones.

Noémina de Agentes vigente, completando los datos indicados en e Anexo
correspondiente que se visualiza para este apartado.

Mensua mente, 1os volumenes negociados, expresados en valor nominal y efectivo,
indicando la moneda utilizada y |as operaciones registradas.

Cadigo de Proteccion de Inversor vigente (articulo 20 apartado b.1 del Capitulo
XX1).

Informe explicativo Codigo de Proteccion a Inversor vigente (articulo 20 apartado
b.2 del Capitulo XXI).

Resoluciones Disciplinarias Finales a Intermediarios.

1
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h.15)

m)
m.1)

m.2)
m.3)
m.4)
m.5)
m.6)
m.7)
m.38)
m.9)
m.10)
m.11)

m.12)

m.13)

m.14)
m.15)

m.16)
m.17)

Informacion relevante conforme lo establecido en el Capitulo XXI y en € Decreto
N° 677/01.

Las Camaras de Compensacion y Liquidacion de Futurosy opciones.

Estados Contables anuales y trimestrales, |os que deberan incluir laidentificacion de
los firmantes de |os mismos.

Estatuto vigente.

Sede social inscripta

Texto vigente del Reglamento Interno.

Auditoria Externa Anual.

Auditoria Externa de Sistemas.

Avisos.

Organigrama.

Actas de asamblea

Actas de directorio.

Némina de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacién, apoderados y
gerentes de primeralinea.

Fichas individuales de miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion,
apoderados y gerentes de primeralinea, en los formularios disponibles en la AlF.
Nomina de Agentes compensadores vigente, completando los datos indicados en €l
Anexo correspondiente que se visualiza para este apartado.

Caodigo de Proteccion al Inversor vigente (articulo 20 apartado b.1 del Capitulo XXI1).
Informe explicativo Codigo de Proteccion a Inversor vigente (articulo 20 apartado
b.2 del Capitulo XXI).

Resoluciones Disciplinarias Finales a Intermediarios.

Informacion relevante conforme lo establecido en e Capitulo XXI y en el Decreto N°
677/01.”

ARTICULO 5°.- La presente Resolucién General tendré vigencia a partir del dia siguiente al
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de su publicacion.
ARTICULO 6°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dése a la Direccion Nacional del
Registro Oficial, incorporese en la pagina de Internet de la Comision sita en

http://www.cnv.gov.ar y archivese.

M.G.
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