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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2018 - Ao del Centenario de la Reforma Universitaria

Resolucion General

NUmero: RESGC-2018-734-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 17 de Mayo de 2018

Referencia: Expediente N° 135/2018 “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/ DEFINICION
INVERSOR CALIFICADO”

VISTO el Expediente N° 135/2018 caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/
DEFINICION INVERSOR CALIFICADO”, lo dictaminado por la Gerencia de Estrategia, Innovaciony
Riesgo, la Subgerencia de Normativa y la Gerencia de Asuntos Legales, y

CONSIDERANDO:

Que entre los objetivos y principios fundamentales de la Ley N° 26.831 de Mercado de Capitales se
reconocen los de promover la participacion en el mercado de capitales de todas las instituciones de ahorro
publico, favoreciendo especialmente los mecanismos que fomenten el ahorro nacional y su canalizacion
hacia el desarrollo productivo; promover el acceso al mercado de capitales de las pequefias y medianas
empresas; y fomentar la simplificacion de la negociacion para los usuarios y asi lograr una mayor liquidez y
competitividad.

Que a tal fin, entre las atribuciones de la COMISION NACIONAL DE VALORES (en adelante
COMISION), como autoridad de aplicacion y contralor de dicha ley, se encuentra la de establecer
regimenes de informacion y requisitos para la oferta publica diferenciados.

Que, internacionalmente, la practica general y razonable de los mercados de capitales reconoce la existencia
de diferentes tratamientos que se dispensan en funcion de la tipologia de los inversores.

Que, en virtud de ello, cuando las ofertas publicas se encuentran dirigidas a inversores calificados resulta
razonable la reduccion de los requisitos de informacion.

Que en el orden nacional la diferenciacidn se encuentra reconocida expresamente en el Decreto N° 1087/93
y sus modificatorios, que define al inversor calificado como aquel que retna las condiciones de idoneidad
profesional o técnica, o de solvencia patrimonial que al respecto fije la COMISION.

Que, por Resolucion General N° 235/93, la COMISION establecié las disposiciones relativas a los
requisitos de idoneidad o solvencia que deberan reunirse para ser categorizado como inversor calificado,
requisitos que fueron actualizados mediante el dictado de las Resoluciones Generales N° 509, N° 510 y N°
579.



Que en tal contexto, con el objetivo de desarrollar mecanismos que faciliten la canalizacion del ahorro
hacia el desarrollo productivo, se propicia realizar una revision de la definicion de “Inversor Calificado”
con ajuste a las necesidades actuales del mercado.

Que, en tal sentido, se realizd un estudio de derecho comparado receptando principalmente el criterio de
determinacion del nivel de inversiones en valores negociables y/o depositos en entidades financieras, en
reemplazo del criterio patrimonial.

Que en lo atinente al requisito de idoneidad profesional o técnica que hace a la categorizacion de “Inversor
Calificado”, se ha efectuado una revisién de las personas juridicas publicas o privadas que por sus
caracteristicas particulares se las presume dotadas de tales aptitudes.

Que, en igual sentido, se reconoce, en relacion a las personas humanas, el haber aprobado el examen de
idoneidad de esta COMISION y/o haberse encontrado inscripto en el Registro de Idoneos de esta
COMISION como acreditacion del cumplimiento del requisito de idoneidad profesional o técnica.

Que atendiendo a la politica adoptada por la COMISION en materia reglamentaria, corresponde la
aplicacion del procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas” aprobado por el Decreto N°
1172/2003, con la finalidad de promover la participacion directa de los interesados asi como otorgar
transparencia y equilibrio a las decisiones adoptadas.

Que conforme lo determina el referido Decreto, la “Elaboracién Participativa de Normas” es un
procedimiento que, a traves 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 Nacion, 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 19 incisosg) y h) de la
Ley N° 26.831, 5° del Decreto N° 1087/93 y el Decreto N° 1172/2003,.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Establecer la aplicacion del procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas”
aprobado por el Decreto N° 1172/2003, invitando a la ciudadania a expresar sus opiniones y/o propuestas
respecto de la adopcion de una reglamentacion sobre “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL
SOBRE DEFINICION DE INVERSOR CALIFICADO”, tomando en consideracion el texto contenido en el
Anexo | (IF-2018-23349448- APN-GAL#CNV) que forma parte integrante de la presente Resolucion.

ARTICULO 2°.- Designar al Lic. Luis Miguel RUEDA LOPEZ para dirigir el procedimiento de
“Elaboracién 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°
135/2018 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-2018-23352816-APN-GAL#CNV) que forma parte
integrante de la presente Resolucion.

ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de QUINCE (15) dias hébiles para realizar la presentacion 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 serd a partir del dia siguiente al de su ultima
publicacién.

ARTICULO 7°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpdrese en el sitio web del Organismo www.cnv.gob.ar, y archivese.

Rocio Balestra Marcos Martin Averra
Directora Presidente
Directorio Directorio

Comisiéon Nacional de Valores

Patricia Noemi Boedo
Vicepresidente

Directorio

Comision Nacional de Valores

Comision Nacional de Valores

Carlos Martin Hourbeiat
Director

Directorio
Comisiéon Nacional de Valores



ANEXO |

ARTICULO 1°.- Sustituir los articulos 12, 13 y 14 de la Seccion | del Capitulo VI del Titulo
Il de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“INVERSORES CALIFICADOS.

CATEGORIAS.

ARTICULO 12.- Los valores negociables emitidos bajo los regimenes de este Capitulo, s6lo
podran ser adquiridos por inversores calificados. Se entiende por inversor calificado a los
siguientes sujetos:

a) El Estado Nacional, las Provincias y Municipalidades, Entidades Autarquicas, Bancos y
Entidades Financieras Oficiales, Sociedades del Estado, Empresas del Estado, Organismos
Internacionales y Personas Juridicas de Derecho Publico.

b) La Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSeS)

c) Cajas Previsionales.

d) Entidades Financieras.

e) Agentes de Liquidacién y Compensacion.

f) Agentes de Negociacion.

g) Fondos Comunes de Inversion.

h) Fideicomisos Financieros con oferta publica.

i) Compafias de Seguros.

j) Personas humanas que hayan aprobado el examen de idoneidad de esta Comision y/o hayan
estado inscriptas, con caracter definitivo, en el Registro de ldéneos a cargo del organismo.

K) Personas humanas o juridicas, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que al
momento de efectuar la inversion cuenten con inversiones en valores negociables y/o
depésitos en Entidades Financieras por un monto igual o superior a PESOS SEIS MILLONES
($ 6.000.000).

I) Personas juridicas constituidas en el extranjero y personas humanas con domicilio real en el
extranjero.

COMPROBACION DE REQUISITOS PARA CADA NEGOCIACION.
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ARTICULO 13.- Los agentes que actlien en las respectivas operaciones de compraventa,
deberan verificar que la parte compradora retna las condiciones requeridas.

CONSTANCIA.

ARTICULO 14.- Los compradores deberan dejar constancia ante los respectivos agentes que
los valores negociables dirigidos a inversores calificados, son adquiridos sobre la base del
prospecto de emision, u otro documento que legalmente lo reemplace, puesto a su disposicion
a través de los medios autorizados por esta Comision, y que la decision de inversion ha sido
adoptada en forma independiente”.
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ANEXO I

FORMULARIO PARA LA PRESENTACION DE OPINIONES Y PROPUESTAS EN EL
PROCEDIMIENTO DE ELABORACION PARTICIPATIVA DE NORMAS

NUMERO DE PRESENTACION

* CONTENIDO DE LA NORMA A DICTARSE
* DATOS DEL PRESENTANTE

11. NOMBRE Y APELLIDO:

12. DNI:

13. FECHA DE NACIMIENTO:

14. LUGAR DE NACIMIENTO:

15. NACIONALIDAD:

16. DOMICILIO:

17. TELEFONO PARTICULAR / CELULAR:
18. TELEFONO LABORAL:

19. DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO:
20. CARACTER EN QUE SE PRESENTA (marcar con una cruz lo que corresponde)
() Particular interesado (persona fisica)

() Representante de Persona Juridica (%)

(1) En caso de actuar como representante de PERSONA JURIDICA, indique los siguientes
datos de su representada:

DENOMINACION / RAZON SOCIAL:
DOMICILIO:

INSTRUMENTO QUE ACREDITA LA PERSONERIA INVOCADA:
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« CONTENIDO DE LA OPINION Y/O PROPUESTA

En caso de adjuntarla/s por instrumento separado, marcar la opcion correspondiente (?)

(® () Se adjunta informe por separado.

« DETALLE DE LA DOCUMENTACION ACOMPANADA

ACLARACION:
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