Henidioe o Gronameis RESOLUCION GENERAL N° 5,5
e s g vorioeins Pkl Madificacion Capitule XvI),
B mactaiine <3 Wricrebt s et Transparencia, Incorporacién articulos
51 a 55,

BUENOS AIRES, 14 de diciembre de 19583

VISTO lo dispusste por el arl. 78 de la Ley N* 24.247 v |o actuado an &l
expadiente N® S68/98, caratulado “Proyeclo de RAesclucién Ganeral s/Fonmacidn de Precios
en los Mercades®, v

CONSIDERANDO:

Clue la transparencia en la fornacién de precioz en los mercados constituye
un aspecto de suma importancia para eska COMISION NACIONAL DE VALORES,

Que sin parjuicio de los avances que en los Uitmes tiempos se lograran en
esta matera, la transparencia es un concepto dindmico gus impene la actuslizacicon
periddica de la normathva.

e an al logre de tales objelivos se dispusa tomar contacto con los mercados
autorizades a fin de recibir opinidn sobre una propussta de nueva normativa para la
farmactin de precios, en linea con las refarmas intraducidas en algunas de los marcados
mas desarmoliades.

Cue coma consecuencla del debate llevado a cabo se decldié en una primera
Instancia introducir modificaciones &l régimen de negociacien de acciones, ¥ cantinuar las
consultas respecto de los tituios de deuda, siempre dentro de Iss pauas de la normativa
propuesta.

Que la negoclacian en recintos a viva voz o por sistemas eloctdniens gue
clerren las operacicnes por interferencia de ofertas, es decir sisternas que permiten operar al
mes bajo precio de mercado en 1as compras v al mds alto precio de mercads en las venlas,
representan la mejor forma para traneparentar la apsratoria.

Que le inlerferencia de ofertas en la formacidn de precios es utitizada en las
bolsas y mercados de oz paises que cuertan con los mercados de capltales mas
desarrollados.
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Clue en la practica internacicnal cantempla la posibilidad de la cperatoria en
blogues, circunstancia dsta que debe ser receptada.

Que la operatwia a precic de mercado impone gue los coslos de
intarmediacion deben ser segregados en la correspondiente liguidacian v por lo tanto. ser
explicitados, lo gue brnda una major informacion para el invarsar,

Que la presente Resclucion se dicta en gjercicle de las facultades conferidas
por el art. 78 de la Ley NP 24.241 y los arts. 8% inc. f) y 7 de Ia Ley N® 17.811.

Por elia,
LA SOMISION MACIONAL DE VALORES
RESLIELYE:

ARTICULD 12- Incampdress an el Libre W1 Capliulo XV de las Momas de la COMISION
MACIOMNAL DE VALORES (M.T, 1987}, como articulos 51, 52, 53, 54y 55 el siguientes texto:
“Artfculo 51.- Las operaciones an tilulos valores representafivos de capital bajo el regiman®
“da oferta pdblica que =e realicen en los marcados autarizados, daban concartarse a traves’
"de sistermnas de nagociacidn electrdnicos 0 de viva voz en un recinto de operaciones, qua’
“cierre las operaciones con intefarencia de ofertas®

“Artlculo 52.- Los intermediarios que operen en los tilulos valores mencionados en al”
“articulo artarior deben ofertar en el sistema de negociacion corespondiente toda orden”
"que reciban de sus ellentas. Ninguna orden de un cliento puade ser adjudicada par e’
"agente para su cartera propia, ni pars ofre cliente del mismo agenta que la recbiara, sin®
"qua dicha erden sea expuesta al mercado por un iempo minimo razonable a determinar”
"nor cada mercado consideranda las modalidades propias del sistema electrdnice o de®
Seogeo. Sl cumplido el procese de expesicidn, g orden na hubiara. sido total o parcialmeanta™
“satistecha, el agents puada tomarla para su propia carera o para otro cliente del mismo®
“agente, por la parta no satisfacha. En asle caso &l agania daba sujslarse a las nonmas para®

f»'g.f—‘“ “las aglicaciones, vigentes en el respective mercado.”
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“Adiculo 53.- Quedan exentas de o establecida en el artfculo anterdor las drdenes por™
“cantidades fijas de titulos, las que daban sar definidas par cada mercado.”

“Articulo 54.- Lag comisiones v ofros costos de intermediacion de las operaciones que se”
“mancionan o8 aftfculos 51, 52 y 53, deben ser explicitas,”

“Articulo 55.- Los Marcados de Valares autorizados en les tarminos del articula 28 de la Ley®
ME 17.811, daban dictar las normas necesarias para adecuar su opearatoria a lo dispussto”™
“en los aricules 51 a 54 & efecios de oblener ywo mantener la determinacion de los®
mercades prevista en el ariculz 78 de la Ley NE 24,2417

ARTICULS 22~ La presente Rescluckdn General entra en vigencla a partir del 1 de febrero de
$088.

ARTICGULD 32.- Comuniguesa, publigeese, désae a la Diraccidn Nacional del Ragistro CHicial,
archivase.
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