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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2021 - Afio de Homengje a Premio Nobel de Medicina Dr. César Milstein

Resoluciéon General

Numero: RESGC-2021-880-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 20 de Enero de 2021

Referencia: EX-2020-76511720- -APN-GAL#CNV “PROY ECTO DE RESOLUCION GENERAL S/
MODIFICACION TiTULO VII - ALY C+SG”

VISTO ¢ Expediente N° EX-2020-76511720- -APN-GAL#CNV, caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL S/ MODIFICACION TiTULO VII - ALYC+SG”, lo dictaminado por la Gerencia de Agentes y
Mercados, la Subgerencia de Fondos Comunes de Inversion Abiertosy la Gerencia de Asuntos Legales; y

CONSIDERANDCO:

Que la Ley N° 27.440 de Financiamiento Productivo, en su Titulo 1V, modifico la Ley N° 24.083 de Fondos
Comunes de Inversion, actualizando €l régimen legal aplicable.

Que, entre dichas modificaciones, se reformé el articulo 3° de la Ley N° 24.083, estableciéndose en € apartado
I11 del mencionado articulo que las Sociedades Gerentes de Fondos Comunes de Inversion podran desempefiar las
siguientes funciones: a) administracion de fondos comunes de inversién; b) administracion de inversiones; y c)
colocacion y distribucion de cuotapartes de los Fondos Comunes de Inversiéon bajo su administracion y/o bajo
administracién de otras Sociedades Gerentes, asi como aguellas otras que determine laCNV.

Que, en tal sentido, corresponde a organismo, en gjercicio de las facultades otorgadas en € mencionado cuerpo
legal, dictar lareglamentacion pertinente.

Que, en dicho marco, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) dict6 la Resolucion General N° 792,
estableciendo la incompatibilidad de las Sociedades Gerentes para llevar a cabo funciones como Agentes de
Liquidacién y Compensacion Integral o Propio y/o cuaquier otra categoria de Agente.

Que, en orden alo dispuesto por el articulo 38 de la Ley N° 24.083, en cuanto facultaala CNV a establecer “...
los plazos para que los fondos comunes de inversion en funcionamiento y las sociedades gerentes y las
sociedades depositarias registradas se ajusten a las disposiciones de la presente ley y a la reglamentacion que
dicho organismo dicte al efecto”, se otorgd un plazo de adecuacion a nuevo régimen normativo, e cual, prorroga
mediante, se extendi6 hasta el 31 de diciembre de 2020.



Que, en esta instancia, se ha conformado un equipo de trabajo a efectos de realizar un analisis de compatibilidad
en torno a la doble categoria de Sociedad Gerente y Agente de Liquidacion y Compensacion (en adelante
“ALYC").

Que, en tal sentido, dicho andlisis se ha orientado a determinar la efectiva existencia de posibles
incompatibilidades y/o conflictos de interés en torno a las categorias bajo andlisis, abarcando los siguientes
aspectos. (i) custodia y segregacion de activos, (ii) operacion con sociedades controladas, controlantes, bajo
control comun, afiliadas y vinculadas; y (iii) riesgo operacional, abarcando el manejo y segregacion de fondos y
las acciones que puedan generar conflicto de interés en lo relativo a operaciones cruzadas vinculadas con las
diferentes categorias en que se encuentren inscriptos.

Que, como resultado del trabajo sefialado, |a presente reglamentacion tiene como objetivo reglar la posibilidad de
actuacion simultanea como ALYC y Sociedad Gerente, sujeto al cumplimiento de determinados requisitos de
organizacion y de actuacion, estableciendo pautas de segregacion funcional y recaudos relativos a la registracion
contable que permitan fiscalizar cada unidad de negocio de manera individual, asi como privilegiar €l interés de
los clientes y cuotapartistas.

Que la presente Resolucion General registra como precedente ala Resolucién General CNV N° 869 ((B.O. 17-11-
20y 18-11-20), mediante la cual se someti6 a consideracion de los sectores interesados y |a ciudadania en general
el anteproyecto de Resolucion General, conforme el procedimiento de "Elaboracion Participativa de Normas'
(EPN) aprobado por el Decreto N° 1172/2003 (B.O. 4-12-2003).

Que, en virtud de las opiniones y/o propuestas receptadas, se introdujeron modificaciones al proyecto normativo
sometido a consulta publica, entre las cuales se destacan las disposiciones referidas a la apertura de ingresos y
egresos propios de cada unidad de negocio, las pautas de actuacion de la entidad tendientes a priorizar en forma
simulténea €l interés de sus clientes en su calidad de ALY C y los intereses colectivos de los cuotapartistas de los
Fondos Comunes de Inversion que administra como Sociedad Gerente y la adecuaciéon de la inscripcién del
personal idéneo en el Registro de Idéneos, con individualizacion en él de cada unidad de negocio en la que se
desemperien.

Que, asimismo, se incorpora la posibilidad que la Sociedad Gerente desarrolle las actividades de colocacion
establecidas en la Seccién VI del Capitulo Il del Titulo V delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.), debiendo, a estos
efectos, encontrarse inscripta en la categoria de Agente de Colocacion y Distribucion Integral de Fondos
Comunes de Inversion (en adelante “ACDI”).

Que, asu vez, en razdn de receptarse esta actuacioén como ACDI, corresponde derogar € articulo 46 de la Seccion
VII del Capitulo 111 del Titulo XVI1I delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Que la presente se dicta en gercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19, incisos d), g), S), U), V) Y
w),y 47 delalLey N° 26.831, 3° y 32 delaLey N° 24.083.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES

RESUELVE:



ARTICULO 1°.- Sustituir € articulo 2° de la Seccién | del Capitulo | del Titulo V delas NORMAS (N.T. 2013 y
mod.), por €l siguiente texto:

“DOCUMENTACION A PRESENTAR. REQUISITO PATRIMONIAL.

ARTICULO 2°.- La Sociedad Gerente debera presentar la documentacion requerida en el Anexo | y poseer un
patrimonio minimo equivalente a UNIDADES DE VALOR ADQUISITIVO actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley N° 25.827 CIENTO CINCUENTA MIL (UVA 150.000), debiendo
incrementar e mismo en un monto equivalente a UNIDADES DE VALOR ADQUISITIVO actualizables por
CER — Ley N° 25.827 VEINTE MIL (UVA 20.000) por cada Fondo Comin de Inversién adicional que
administre. Como contrapartida, un minimo del CINCUENTA POR CIENTO (50%) del importe del patrimonio
neto minimo debera estar invertido en su totalidad en activos elegibles indicados en el Anexo | del Capitulo | del
Titulo VI de las presentes Normas, resultandole aplicables |as pautas ali dispuestas.

La Sociedad Gerente podra desempefiar funciones adicionales a la administracion de Fondos Comunes de
Inversion que tengan por objeto la administracion de inversiones, incluyendo servicios de: i) asesoramiento
respecto de inversiones en el mercado de capitales; ii) gestion de 6rdenes de operaciones; y/o iii) administracion
de carteras de inversién, contando para ello con mandato expreso, a nombre y en interés de sus clientes, asi como
la colocacién y distribucién de cuotapartes de los fondos comunes de inversion bajo su administracion y/o bajo la
administracion de otras sociedades gerentes, en los términos de lo dispuesto en la Seccion IV del presente
Capitulo. La Sociedad Gerente podrd asimismo inscribirse como Agente de Liquidacion y Compensacion y/o
como Agente de Colocacion y Distribucién Integral de Fondos Comunes de Inversion”.

ARTICULO 2°.- Sustituir € articulo 29 de la Seccion |V del Capitulo | del Titulo V delas NORMAS (N.T. 2013
y mod.), por €l siguiente texto:

“COLOCACION Y DISTRIBUCION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION.

“ARTICULO 29.- Adicionalmente a la colocacion de cuotapartes de los fondos comunes de inversion bajo su
administracion, las Sociedades Gerentes podran celebrar convenios particulares a los fines de la colocacion y
distribucion de cuotapartes de fondos comunes de inversion bajo la administracion de otras sociedades gerentes
registradas ante la Comision.

En el marco de lareferidafuncion, las Sociedades Gerentes podran:

i) Desempefiarse dando cumplimiento a las formalidades y requisitos dispuestos en los articulos 2° y 3° de la
Secciéon | del Capitulo Il del Titulo V de las presentes Normas, con prescindencia de los requisitos de
autorizacion e inscripcion parafuncionar en el Registro respectivo.

ii) Efectuar tareas de colocacién y distribucion de Fondos Comunes de Inversion en los términos de |o dispuesto
en la Seccién VI del Capitulo Il del Titulo V de las presentes Normas, dando cumplimiento a todas las
formalidades y requisitos dispuestos para el desempefio de los Agentes de Colocacién y Distribucién Integral de
Fondos Comunes de Inversion”.

ARTICULO 3°.- Sustituir la numeracion del articulo 31 por articulo 32 de la Seccion IV del Capitulo | del Titulo
V delasNORMAS (N.T. 2013y mod.).

ARTICULO 4°.- Incorporar como articulo 31 de la Seccién 1V del Capitulo | del Titulo V delas NORMAS (N.T.



2013y mod.), el siguiente texto:
“INSCRIPCION COMO AGENTE DE LIQUIDACION Y COMPENSACION.

ARTICULO 31.- Las Sociedades Gerentes que se encuentren inscriptas simultaneamente bajo la categoria de
Agente de Liquidacion y Compensacion deberdn dar cumplimiento a los lineamientos establecidos en los
Capitulos 11 y VII del Titulo VII de las presentes Normas'.

ARTICULO 5°.- Incorporar como articulos 27 a 33 del Capitulo 11 del Titulo VII delas NORMAS (N.T. 2013y
mod.), e siguiente texto:

“FUNCIONES ADICIONALES.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. REQUISITOS GENERALES DE ORGANIZACION
INTERNA.

ARTICULO 27.- La persona juridica que se encuentre inscripta simultaneamente como ALYC y como Sociedad
Gerente, bgjo la categoria de Agente de Administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes
de Inversién, conforme las formalidades y requisitos dispuestos en el Capitulo | del Titulo V de las presentes
Normas, debera

1) Asegurar una segregacion funcional y administrativa que permita el funcionamiento como unidades operativas
o0 de negocio autdnomas e independientes de las categorias en las que se encuentre inscripta ante esta Comision, y
que posibilite la registracion y apertura de los ingresos y egresos propios de cada una de esas unidades operativas
0 de negocios.

2) Poseer una estructura organizativa, operativay de control acorde a tipo, complejidad y volumen de negocios
que desarrolla, de conformidad con lo dispuesto en €l articulo 15 del Capitulo V11 del presente Titulo.

L os manuales de procedimientos relativos al cumplimiento de los requisitos de organizacion interna deberan estar
adisposicion dela Comision.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. PAUTAS DE ACTUACION.
ARTICULO 28.- El ALY C que revista ademés |a calidad de Sociedad Gerente debera

1) Adoptar las medidas y procedimientos necesarios que le permitan priorizar en forma simultanea el interés de
sus clientes, en su calidad de ALYC, como asi también los intereses colectivos de los cuotapartistas y de los
Fondos Comunes de Inversion que administra como Sociedad Gerente.

2) En el asesoramiento respecto de inversiones en el mercado de capitales y en la administracion de carteras de
inversion a nombre y en interés de sus clientes, evitar todo posible conflicto de intereses con sus clientes que
derive de priorizar, sin contar con fundamentos o andlisis técnicos en tal sentido o no gjustandose a perfil de
riesgo del cliente, la colocacion y distribucion de cuotas partes de los fondos comunes de inversién que
administre y/o la colocacion y distribucion de cuotas partes de fondos comunes de inversién administrados por
otra Sociedad Gerente.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. LIMITACIONES.



ARTICULO 29.- La persona juridica que se encuentre inscripta simultdneamente como ALYC y Sociedad
Gerente no podra, ya sea a través de su unidad operativa o de negocios, de actuacion como ALY C, ni através de
sus sociedades controladas, controlantes, bgjo control comun, afiliadas y/o vinculadas, intervenir en la
concertacion, registro, liquidacion y compensacion de operaciones relativas a la administracion de carteras
colectivas de los Fondos Comunes de Inversion que administre como Sociedad Gerente.

COLOCACION Y DISTRIBUCION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION.

ARTICULO 30.- La persona juridica que se encuentre inscripta simultaneamente como ALYC y Sociedad
Gerente podra, en virtud de este Gltimo caracter, desarrollar la funcién de colocacién y distribucion establecida en
el articulo 29 del Capitulo | del Titulo V de estas Normeas.

Para el desarrollo de la funcion de colocacion y distribucion integral, previo a inicio de su actividad, deberd estar
registrada en la Comision en la categoria de Agente de Colocacion y Distribucién Integral de Fondos Comunes de
Inversién, debiendo para ello cumplir con todos los requisitos establecidos en el Capitulo Il del Titulo V de las
Normas.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. IDONEIDAD.

ARTICULO 31.- La persona juridica que se encuentre inscripta simultdneamente como ALYC y Sociedad
Gerente, debera contar con persona idoneo inscripto en el Registro de 1doneos que lleva esta Comision, con
individualizacion en @ de cada unidad operativa o de negocio en la que se desempefie en virtud de las categorias
indicadas.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. ESTADOS CONTABLES. EXPOSICION.

ARTICULO 32.- Las personas juridicas que revistan simultéaneamente la categoria de ALYC y de Sociedad
Gerente deberan informar, por nota a los estados contables, |a apertura de |os ingresos netos del gjercicio por cada
una de las unidades operativas vinculadas a las actividades desarrolladas en virtud de las categorias en las que se
encuentren inscriptas ante esta Comision.

INSCRIPCION COMO SOCIEDAD GERENTE. RESPONSABLE DE CUMPLIMIENTO REGULATORIO Y
CONTROL INTERNO.

ARTICULO 33.- En e supuesto que € ALYC se encuentre inscripto ademas como Sociedad Gerente,
adicionalmente a lo establecido en € articulo 16 del Capitulo VII de este Titulo, la persona que se desempefie
como Responsable de Cumplimiento Regulatorio y Control Interno debera controlar y evaluar el cumplimiento,
por parte del Agente y de los empleados afectados a las distintas unidades operativas o de negocios, de las
obligaciones que les incumben en el desarrollo de cada una de las actividades en virtud de laLey N° 26.831y de
las presentes Normas.

El responsable designado tendra ademas | as siguientes funciones:

a) Controlar y evaluar la adecuacion y eficacia de las medidas y los procedimientos establecidos en la actuacion
del Agente como ALY Cy como Sociedad Gerente, de conformidad con las obligaciones resultantes de laLey N°
26.831y de estas Normas.

b) Monitorear la eficacia de los mecanismos de control interno, procedimientos, politicas y métodos que €l



Agente utiliza en sus actividades como ALY Cy Sociedad Gerente, asi como proponer las medidas a adoptar a los
fines de corregir toda posible deficiencia detectada.

c) Controlar el cumplimiento de lo dispuesto en los articulos de esta seccién y de lo establecido en del Codigo de
Conducta

d) Remitir ala Comisiéon por medio de la AlF, dentro de los SETENTA (70) dias corridos de cerrado €l gercicio,
un informe con los resultados de los examenes llevados a cabo durante el mismo, como consecuencia de las
funciones a su cargo, que incluya informacion independiente relativa a cada unidad operativa o de negocio, de
maneratal que puedan identificarse e individualizarse las actividades desarrolladas por el Agente en cada una de
la categorias en que se encuentrainscripto ante esta Comision”.

ARTICULO 6°.- Derogar el articulo 46 de la Seccion VIl del Capitulo |11 del Titulo XVIII de las NORMAS
(N.T. 2013y mod.).

ARTICULO 7°.- La presente Resolucion General entrara en vigencia a partir del dia siguiente al de su
publicacion en el Boletin Oficial de la Republica Argentina.

ARTICULO 8°.- Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en e Sitio Web del Organismo www.cnv.gov.ar, agréguese al Texto de las NORMAS (N.T. 2013 y
mod.) y archivese.
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