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Resoluciéon General

Numero: RESGC-2026-1125-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 1 de Abril de 2026

Referencia: EX-2026-17503921- -APN-GE#CNV “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/ OFERTA
PUBLICA CON AUTORIZACION AUTOMATICA. FINANCIAMIENTO COLECTIVO Y OBLIGACIONES
NEGOCIABLES PARA INVERSORES SUPER CALIFICADOS (MOD. CAPITULOV DEL TiTULO Il DE
LASNORMAS®

VISTO e Expediente N° EX-2026-17503921- -APN-GE#CNV caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL § OFERTA PUBLICA CON AUTORIZACION AUTOMATICA. FINANCIAMIENTO
COLECTIVO Y OBLIGACIONES NEGOCIABLES PARA INVERSORES SUPER CALIFICADOS (MOD.
CAPITULO V DEL TiTULO Il DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)”, lo dictaminado por la Gerencia de
Emisoras, la Subgerencia de Normativay la Gerencia de Asuntos Legales; y

CONSIDERANDCO:

Que la Ley de Mercado de Capitales tiene por objeto, entre otros, €l desarrollo del mercado de capitales y la
regulacion de los sujetos y valores negociables comprendidos en el mismo, siendo la CNV su autoridad de
aplicacion y control.

Que € articulo 19, inciso h), del mencionado cuerpo legal otorga a la CNV atribuciones para dictar las
reglamentaciones que se deberdn cumplir para la autorizacion de los valores negociables, instrumentos y
operaciones del mercado de capitales, y hasta su baja del registro, contando con facultades para establecer las
disposiciones que fueren necesarias para complementar las que surgen de las diferentes leyes y decretos
aplicables a éstos, asi como resolver casos no previstos e interpretar las normas alli incluidas dentro del contexto
econdémico imperante, para el desarrollo del mercado de capitales.

Que e citado articulo, en su inciso g), establece como funciones de la CNV, entre otras, dictar las
reglamentaciones que deberdn cumplir las personas humanas y/o juridicas y las entidades autorizadas en los
términos del inciso d) de dicho articulo, desde su inscripcion y hastala baja del registro respectivo.

Que mediante el dictado de la Ley de Financiamiento Productivo se propicio la modernizacion y adaptacion de la
normativa alas necesidades actuales del mercado.



Que, conforme a las atribuciones y fines estratégicos, es objetivo primordial de la CNV garantizar la asignacion
eficiente del ahorro hacia la inversion, fomentar el desarrollo econdmico a través de la profundizacion del
mercado de capitales, difundir el acceso a mismo en todo e territorio nacional, y asegurar que éste se
desenvuelva en un marco de integridad, responsabilidad, ética, transparenciay competitividad.

Que, para d cumplimiento de tales objetivos, resulta necesario establecer regulaciones y acciones efectivas para
la proteccién de los inversores, garantizando que éstos cuenten con informacion plena, completay necesaria para
una adecuada toma de decisiones de inversion.

Que, en linea con €llo, se requiere adecuar continuamente la normativa vigente a las circunstancias actuales del
mercado, simplificar y agilizar procedimientos, eliminar cargas regulatorias obsoletas 0 innecesarias y, en
términos generales, mejorar el marco normativo.

Que estas mejoras deben traducirse en una reduccion de costos y plazos de autorizacion, permitiendo a los
Emisores aprovechar ventanas de oportunidad en su financiamiento.

Que el Capitulo V del Titulo Il delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.) regula los Regimenes de Oferta Publica con
Autorizacion Automética de Valores Negociables por su Bajo y Mediano Impacto, estableciendo condiciones
diferenciales en funcion del monto de emisién, €l tipo de valor negociable y la categoria de inversores alos que se
dirigelaoferta.

Que la experiencia recogida en la aplicacion de dichos regimenes evidencia la conveniencia de incorporar
modalidades especificas que contemplen, dentro de su estructura, esguemas de colocacion orientados al
Financiamiento Colectivo, permitiendo la participacién de inversores no calificados bajo limites objetivos y
verificables, sin aterar las condiciones técnicas del régimen base.

Que resulta necesario prever expresamente la posibilidad de canalizar ofertas bagjo los Regimenes de Bagjo y
Mediano Impacto a través de mecanismos propios del Financiamiento Colectivo, manteniendo los limites de
emision y agregacion gque se encuentran previstos y estableciendo limites de inversion, a fin de resguardar la
proteccion del pablico inversor.

Que, toda vez que en €l caso del Financiamiento Colectivo |os montos de inversion son pequefiosy que, por ende,
no suponen riesgos patrimoniales significativos para los inversores, resulta conveniente prever que este tipo de
emisiones cuenten con autorizacion automética, siempre que e monto invertido no exceda del CINCO POR
CIENTO (5%) del patrimonio de dicha persona en cualquier emision y del DIEZ POR CIENTO (10%) del
patrimonio de dicha persona en latotalidad de las emisiones en |as que hayainvertido.

Que, asimismo, deviene necesario adecuar los montos previstos para € Régimen de Oferta Publica con
Autorizacion Automética por su Mediano Impacto a fin de facilitar el acceso a financiamiento de un mayor
nimero de Emisoras.

Que, en virtud de lo expuesto, se incorporan dos nuevas Secciones al Capitulo V del Titulo Il de las NORMAS
(N.T. 2013 y mod.), a fin de regular la Oferta Pdblica con Autorizacion Automética por su Bajo y Mediano
Impacto bajo la modalidad de Financiamiento Colectivo, y una Seccidn con disposiciones comunes a ambos
regimenes.

Que, en atencion a la evolucion y creciente sofisticacion del mercado financiero, tanto a nivel loca como
internacional, corresponde adecuar la definicion de Inversor Calificado a fin de contemplar la diversidad de



instrumentos y jurisdicciones en las que los inversores canalizan sus tenencias, reconociendo expresamente que
las mismas pueden encontrarse radicadas tanto en el pais como en €l exterior.

Que, asimismo, la progresiva incorporacién de nuevas clases de activos, tales como los Activos Virtuales, dentro
de las carteras de inversién, torna conveniente su inclusién a los efectos de acreditar la capacidad patrimonial
exigida, en tanto constituyen una manifestacion adiciona de la capacidad econémicay experiencia financiera del
inversor.

Que, la presente Resolucion General registra como antecedente la Resolucién General N° 1111, mediante la cual
se sometié a consideracion de los sectores interesados y la ciudadania en general el anteproyecto de Resolucion
General, conforme el procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas’ (EPN) aprobado por e Decreto N°
1172/2003.

Que, en & marco de dicho procedimiento, se recibieron propuestas y comentarios, agunos de los cuales fueron
receptados en |la presente reglamentacion.

Que, por otra parte se contempl6 la posibilidad de incorporar un régimen especifico para Inversores Super
Cadlificados; no obstante €ello, no se consideré oportuno avanzar en esta instancia con su regulacion como
categoria autbnoma, a fin de priorizar lasimplicidad y coherencia del esquema normativo, sin perjuicio de que la
CNV evalte su eventua incorporacién a futuro en funcion de la evolucién del mercado.

Que, por otro lado, cabe precisar que diversos términos utilizados en esta Resolucién General, tanto en los
considerandos como en €l articulado, se encuentran definidos en el Titulo | delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Que la presente se dicta en gercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19, incisos d), f), g), h), r) y u)
y 81 delaLey de Mercado de Capitales.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

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

“TERMINOS DEFINIDOS,

ARTICULO 2°.- A los fines de | as presentes Normas, |0s siguientes términos o siglas, si aparecen con mayuscula,
tienen los siguientes significados (dichos significados seran igualmente aplicables tanto en la forma singular
como plural de los términos definidos):

(...)

“Activos Virtuales’ tiene el significado atribuido en la definicidn establecida en e articulo 4° bis de la Ley N°
25.246, modificada por la Ley N° 27.739, como toda representacion digital de valor que se puede comercializar
ylo transferir digitalmente y utilizar para pagos o inversiones. En ningun caso se entendera como activo virtual la



moneda de curso legal en territorio nacional y las monedas emitidas por otros paises o jurisdicciones (moneda
fiduciaria).

(...)

“Inversor Calificado” significalos siguientes sujetos:

(..)

13) Personas humanas residentes en la Republica Argentina o personas juridicas constituidas en la Republica
Argentina, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que a momento de efectuar la inversién cuenten
con inversiones en valores negociables y/o depositos en entidades financieras, en ambos casos en la Republica
Argentina 0 en e exterior, o en Activos Virtuales, por un monto equivaente a UVAS TRESCIENTAS
CINCUENTA MIL (350.000).”

()

“Financiamiento Colectivo” significa un sistema en el que muchos inversores aportan pequefias cantidades de
dinero a una Emisora bajo los lineamientos establecidos en el Capitulo V del Titulo Il de estas Normas para €l
financiamiento de un proyecto en comun participando como inversores.

(..)

“Oferta Publica de Valores Negociables con Autorizacion Automatica - Financiamiento Colectivo” significa el
régimen de autorizacion automética previsto en la Seccion XV del Capitulo V del Titulo | de estas Normas que
contiene las disposiciones comunes referidas en las Secciones XVI y XVII del Capitulo V del Titulo Il de estas
Normas.

(...)

“Oferta Plblica de Vaores Negociables con Autorizacion Automatica por su Bgjo Impacto - Financiamiento
Colectivo” significa el régimen de autorizacion automatica previsto en la Seccion XVI del Capitulo V del Titulo
Il de estas Normas.

“Oferta Pablica de Valores Negociables con Autorizacién Automética por su Mediano Impacto - Financiamiento
Colectivo” significa el régimen de autorizacion automética previsto en la Seccion X V11 del Capitulo V del Titulo
Il de estas Normas.

(...)"

ARTICULO 2°.- Sustituir € articulo 83 de la Seccion XI del Capitulo V del Titulo Il de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por €l siguiente texto:

“MONTO. LIMITE.

ARTICULO 83.- El monto nominal méximo de los valores negociables emitidos a momento de efectuar el
clculo para la emisién de una nueva clase o serie, no debera superar los UVA QUINCE MILLONES
(15.000.000), o su equivaente al cierre del dia anterior a la fecha de emisién de los valores negociables en pesos
0 en moneda extranjera, en este caso, calculado a Tipo de Cambio de Referencia Comunicacion “A” 3500 del



BCRA; o, s setrata de una moneda extranjera distinta al dolar estadounidense, a tipo de cambio vendedor divisa
del BNA.”

ARTICULO 3°.- Sustituir el articulo 113 de la Seccion X111 del Capitulo V del Titulo I de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por € siguiente texto:

“MONTO. LIMITE.

ARTICULO 113.- El valor nomina de las acciones a emitir en concepto de suscripcion inicial més, en su caso, la
prima de emision no debera superar el equivalente en pesos de UVA QUINCE MILLONES (15.000.000) a cierre
del dia anterior alafecha de suscripcion de las acciones. Una vez que los montos anteriores, calculado alafecha
de cada emision, alcance el monto del equivalente en pesos de UVA TREINTA MILLONES (30.000.000), sin
importar €l periodo, no podréa emitir bgjo el presente régimen.”

ARTICULO 4°.- Incorporar como Secciones XV, XVI y XVII del Capitulo V del Titulo Il de las NORMAS
(N.T. 2013y mod.), el siguiente texto:

“SECCION XV

OFERTA PUBLICA CON AUTORIZACION AUTOMATICA DE VALORES NEGOCIABLES -
FINANCIAMIENTO COLECTIVO.

DISPOSICIONES COMUNES.
EXCLUSIONES.

ARTICULO 144.- Queda excluido del ambito de la CNV y, por lo tanto, fuera de su supervision y regulacion,
todo financiamiento colectivo que:

1. No involucre valores negociables; 0

2. no retinalos requisitos de of erta publica establecidos en la Ley de Mercado de Capitales.

PARTICIPACION DE INVERSORES NO CALIFICADOS.

ARTICULO 145.- Podréan participar en la colocacion primaria 'y en la negociacion secundaria, sin limitacion de
nimero, inversores que no revistan € caréacter de Inversores Calificados.

MECANISMOS DE COLOCACION.

ARTICULO 146.- La colocacion podra realizarse de conformidad con los mecanismos generales previstos en €
Capitulo 1V del Titulo VI en estas Normas o0 através de PFC registradas, en este Ultimo caso dentro de lo previsto
en el Capitulo | del Titulo XIV de estas Normas.

PAUTAS DE INFORMACION. LENGUAJE CLARO.

ARTICULO 147.- La Emisora y los Agentes intervinientes en la emision y colocacion de los VN deberén
procurar que toda informacion que se brinde sea en un lenguaje claro y de fécil comprension para el pablico en
general, evitando términos técnicos que requieran algun grado de capacitacion previa en materia financiera o del
mercado de capitales, a fin de garantizar la adecuada comprension de los riesgos que involucra la suscripcion,
negociacion con cadatipo de valor que se ofrece o la estrategia de inversion propuesta, seglin corresponda.



LIMITES POR INVERSOR.

ARTICULO 148.- Ningln inversor podré invertir por un monto superior equivalente a UVA TRES MIL (3.000)
en cualquier emision ni mayor de UVA DIEZ MIL (10.000) en el conjunto de las emisiones bajo este régimen.

Asimismo, & monto invertido no podra exceder del CINCO POR CIENTO (5%) del patrimonio del inversor en
cadaemision ni el DIEZ POR CIENTO (10%) del patrimonio de dicha persona en el total de emisiones en las que
hayainvertido.

Lo indicado precedentemente podré acreditarse mediante DDJJ del inversor al momento de cada suscripcion, sin
perjuicio de lafacultad del Emisor o los Agentes Registrados participantes de solicitar respaldo de la misma.

SECCION X VI

OFERTA PUBLICA CON AUTORIZACION AUTOMATICA DE VALORES NEGOCIABLES POR SU BAJO
IMPACTO - FINANCIAMIENTO COLECTIVO.

DEFINICION. REGIMEN APLICABLE.

ARTICULO 149.- Se considerara una oferta de valores negociables como Oferta Piblica de Va ores Negociables
con Autorizacion Automética por su Bajo Impacto — Financiamiento Colectivo, cuando se cumplan latotalidad de
las condiciones previstas en las Secciones IX o XII de este Capitulo, para la Oferta Pablica con Autorizacion
Automatica por su Bajo Impacto, segun se trate de ON o acciones, con las particul aridades previstas en la Seccion
XV y en lapresente Seccion.

LIMITESDE EMISION Y AGREGACION.

ARTICULO 150.- Aplicaran tanto los limites de emision, asi como € concepto de agregacion previstos en los
articulos 65, 66, 101y 102 del presente Capitulo, segun se trate de ON 0 acciones.

SECCION XVII

OFERTA PUBLICA CON AUTORIZACION AUTOMATICA DE VALORES NEGOCIABLES POR SU
MEDIANO IMPACTO - FINANCIAMIENTO COLECTIVO

DEFINICION. REGIMEN APLICABLE.

ARTICULO 151.- Se considerara una oferta de val ores negociables como Oferta Pablica de Valores Negociables
con Autorizacién Automaética por su Mediano Impacto — Financiamiento Colectivo, cuando se cumplan la
totalidad de las condiciones previstas en las Secciones X1 o XlIl de este Capitulo, para la Oferta Publica con
Autorizacion Automatica por su Mediano Impacto, segin se trate de ON 0 acciones, con las particul aridades
previstas en la Seccién XV y en la presente Seccion.

EXCEPCION A LIMITES DE EMISION Y AGREGACION.

ARTICULO 152.- No aplicaran los limites de emision ni el concepto de agregacion previstos en los articulos 83,
84, 113y 114 del presente Capitulo.”

ARTICULO 5°.- La presente Resolucion General entrara en vigencia a partir del dia siguiente al de su



publicacién en el B.O.

ARTICULO 6°.- Registrese, comuniquese, publiquese dese a la Direccién Nacional del Registro Oficial,
incorpdrese en el sitio web del Organismo www.argentina.gob.ar/cnv, agréguese a texto de las NORMAS (N.T.
2013y mod.) y archivese.

Digitally signed by HERBON Laura Ines o : . .
Date: 2026.04.01 10:52:17 ART Digitally signed by SALVATIERRA Sonia Fabiana

. " 2 . Date: 2026.04.01 10:54:28 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Lauralnes Herbon Sonia Fabiana Salvatierra
Vocal Vicepresidente
Directorio Directorio

Comisién Nacional de Valores Comision Nacional de Valores

Digitally signed by SILVA Roberto Emilio
Date: 2026.04.01 10:59:19 ART

Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Roberto Emilio Silva

Presidente

Directorio

Comision Nacional de Valores

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL
ELECTRONICA - GDE
Date: 2026.04.01 10:59:22 -03:00



	fecha: Miércoles 1 de Abril de 2026
	numero_documento: RESGC-2026-1125-APN-DIR#CNV
	localidad: CIUDAD DE BUENOS AIRES
		2026-04-01T10:52:17-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_0: Laura Ines Herbon
	cargo_0: Vocal
	reparticion_0: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-04-01T10:54:28-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_1: Sonia Fabiana Salvatierra
	cargo_1: Vicepresidente
	reparticion_1: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-04-01T10:59:19-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_2: Roberto Emilio Silva
	cargo_2: Presidente
	reparticion_2: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-04-01T10:59:22-0300




