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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Resoluciéon General

Numero: RESGC-2025-1075-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 10 de Julio de 2025

Referencia: EX-2025-73829069- -APN-GE#CNV “PROY ECTO DE RESOLUCION SOBRE MODIFICACION
R.G. 1072"

VISTO @ Expediente N° EX-2025-73829069- -APN-GE#CNV caratulado: “PROYECTO DE RESOLUCION
SOBRE MODIFICACION R.G. 1072”, lo dictaminado por la Subgerencia de Emisiones de Renta Variable, la
Gerencia de Emisoras, la Subgerencia de Normativay la Gerencia de Asuntos Legales; y

CONSIDERANDCO:

QuelalLey N° 26.831 (B.O. 28-12-2012 y sus modificatorias) tiene entre sus objetivos e desarrollo del mercado
de capitales, fortalecer |os mecanismos de proteccién y prevencion de abusos contra los inversores 'y propender a
laintegridad y transparencia de los mercados de capital es.

Que @ articulo 19, inciso h) del mencionado cuerpo legal, faculta a la CNV a dictar reglamentaciones que se
deberén 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 la Resolucion General N° 1072 (B.O. 24-6-2025) cred un régimen simplificado para el acceso a régimen de
oferta publica de acciones con autorizacion automética, orientado a brindar mayor dinamismo a financiamiento
de empresas atraves del mercado de capitales.

Que, en e marco de dicha reglamentacion, en el articulo 181 de la Seccién XVII del Capitulo V del Titulo 1l de
las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), se establecieron las condiciones bagjo las cuales |os emisores pueden acceder a
dicho régimen; y en el inciso 7) de dicho articulo, se dispuso la exigencia de larenuncia a derecho de preferencia
de todos los accionistas, en virtud de lo dispuesto en € articulo 194 de la Ley N° 19.550 (B.O. 25-4-72 y sus
modificatorias).



Que, sin embargo, en el caso de emisores que ya se encuentran admitidos a la oferta publica de acciones —sea
bajo €l régimen genera o bajo el régimen de autorizaciéon automatica— se verifica en la practica una dificultad
operativa significativa para lograr la renuncia unanime de los accionistas a derecho de preferencia, especiamente
en sociedades de capital atomizado o con amplia base accionaria.

Que, frente aello, y en linea con €l régimen diferenciado establecido por 1a Resolucion General N° 1072, resulta
necesario introducir un requisito especifico paralas emisoras en la oferta publica, basado en estandares de control
y en porcentajes de representacion, que garantice una razonable equivalencia funcional a la renuncia unénime,
permitiendo a mismo tiempo preservar los principios de proteccion del inversor minoritario y promover una
mayor eficiencia en los procesos de emision, sin menoscabar la posibilidad de acceder a este Régimen de
Autorizacion Automatica a emisoras que ya se encuentran en el régimen de oferta publica por la limitacion en e
cumplimiento del requisito mencionado.

Que, en consecuencia, corresponde modificar €l inciso 7) del articulo 181 de la Seccion XVII del Capitulo V del
Titulo Il de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) a fin de establecer € requisito de unanimidad en la renuncia del
derecho de preferencia a aquellas emisoras que alin no se encuentran en la oferta publica, e incorporar un nuevo
inciso 8) a articulo mencionado, estableciendo condiciones especificas para los aumentos de capital socia por
suscripcion en emisores ya admitidos a la oferta pablica, mediante un régimen basado en la renuncia mayoritaria
calificaday en el cumplimiento de ciertos requisitos procedimentales y temporales.

Que, asimismo, corresponde renumerar |os incisos subsiguientes a efectos de mantener la coherencia estructural
del texto normativo.

Que la presente se dicta en gjercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19, incisos h), r) y u), y 81 de
laLey N° 26.831.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Sustituir el articulo 181 de la Seccion XVII del Capitulo V del Titulo Il de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por €l siguiente texto:

“DEFINICION.

ARTICULO 181.- Se considerara una oferta de acciones como Oferta Pblica con Autorizacion Automética por
su Mediano Impacto, que tendra autorizacion automética de oferta publica, cuando se cumplan todas las
siguientes condiciones:

1) El Emisor debe ingresar a régimen de oferta publica segin €l articulo 184 de la presente Seccidn o encontrarse
yaenél.

2) La oferta sea redlizada por un Emisor, pudiendo contar con la participacion de una cantidad ilimitada de
Agentes Registrados que actlien como agentes de colocacién y distribucion.



3) SAlo podran participar, como compradores, en la colocaciéon primaria y en la negociacién secundaria
Inversores Calificados, sin limitacién de nimero. Los accionistas del Emisor que lo fueran con anterioridad a la
oferta inicial podran participar, como compradores, exclusivamente en la colocacion primaria y, como
vendedores, tanto en la colocacién primaria como en la negociacién secundaria, sin limitaciones siempre que la
contraparte sean Inversores Calificados.

4) El capital socia y las acciones a emitir por oferta publica y listar en un mercado, deberan ser acciones
ordinarias con derecho a un voto por accion, exclusivamente, emitidas de conformidad con las disposiciones de la
Ley N° 19.550.

5) La invitacion a ofertar podra realizarse por cualquier medio incluido en la definicion de Oferta Publica del
articulo 2° delaLey N° 26.831 y de conformidad con las presentes Normas.

6) Las condiciones establecidas en los articulos 181, 182, 187, inciso 1), 194 y 195 de la presente Seccion.

7) Si el Emisor ain no se encontrare admitido a régimen de oferta publica de acciones, la decisiéon de ingreso a
Régimen de Oferta Publica con Autorizacion Automética 'y €l aumento de capital social mediante emision de
acciones debera ser resuelta por asamblea extraordinaria de accionistas de la emisora. En este caso, sera requisito
para la aplicacion del presente régimen que la totalidad de los accionistas hayan renunciado expresamente al
derecho de preferencia establecido en € articulo 194 de la Ley N° 19.550 respecto de la suscripcién de las
acciones gue seran ofrecidas publicamente bajo este régimen.

8) Si la emisora ya se encontrare admitida a régimen de oferta publica de acciones -bajo este régimen o bagjo €
régimen general-, € aumento de capital social mediante emision por suscripcion debera ser resuelto por asamblea
ordinaria o extraordinaria, conforme alo previsto en el estatuto social de laemisora. En tal caso, se admitirasi se
cumplen las siguientes condiciones:

a) Que accionistas gque representen al menos el CINCUENTA Y UNO POR CIENTO (51%) del capital social,
incluyendo necesariamente a la totalidad de quienes gjerzan €l control directo, indirecto o concertadamente sobre
la emisora en los términos del articulo 87 de la Ley N° 26.831, hayan renunciado expresamente a derecho de
preferencia previsto en el articulo 194 de la Ley N° 19.550 respecto de la suscripcion de las acciones cuya
emisién haya sido aprobada por la asamblea.

b) La emision debera concretarse dentro del plazo de SESENTA (60) dias corridos contados desde la fecha de
celebraciéon de la asamblea que la haya aprobado. La asamblea podra delegar en e Directorio o0 éste en
subdelegados la facultad de prorrogar dicho plazo hasta un méximo de CIENTO VEINTE (120) dias corridos de
celebrada la asamblea

c) Durante el periodo comprendido entre la celebracion de la asamblea y la efectiva colocacion de las nuevas
acciones, las tenencias accionarias de los accionistas que hubieren renunciado a derecho de preferencia deberan
mantenerse blogueadas ante el Agente de Registro correspondiente. En este caso la instruccién sera realizada por
la emisora ante el Agente de Registro. En oportunidad de la celebracidn de la asamblea debera dejarse constancia
expresa de la nébmina de accionistas que renunciaron a su derecho de preferenciay la cantidad de acciones a ser
blogueadas debiendo dicha ndmina ser debidamente firmada por los renunciantes. La comunicacion a Agente de
Registro debera ser instrumentada en formainmediata ala firma del acta respectiva.

d) Los accionistas que no hayan renunciado al derecho de preferencia deberén ejercer el mismo conforme al
articulo 62 bisdelalLey N° 26.831.



9) El Estatuto Social del Emisor no podra restringir la transmisibilidad de las acciones a ser ofrecidas
publicamente bajo este régimen, més ala de las restricciones establecidas en e mismo. En los términos del
articulo 216 de la Ley N° 19.550, no podran emitirse acciones de voto privilegiado después que la sociedad haya
sido autorizada a hacer oferta publica de sus acciones, excepto en € caso de la emision de acciones por
capitalizacion de la cuenta gjuste de capital.

10) La sociedad debera mantener el cumplimiento de la totalidad de las disposiciones aplicables a los Emisores
bajo este régimen y arbitrar las medidas para que ello se cumpla durante su permanencia en € régimen, lo que
incluye, en caso de corresponder, e cumplimiento de las disposiciones que resulten aplicables en virtud delaLey
N° 22.169.

11) No podran acogerse a este régimen Emisores sujetos a privatizacion, sociedades con participacion estatal o
del FONDO DE GARANTIA DE SUSTENTABILIDAD, ni entidades financieras o bancarias. Tampoco podran
hacerlo los Mercados autorizados por esta Comision, o Emisores que presten servicios publicos o cualquier otra
actividad relacionada con los servicios indicados precedentemente.”

ARTICULO 2°.- La presente Resolucion General entrara en vigencia a partir del dia siguiente a de su
publicacién en el Boletin Oficial de la Republica Argentina.

ARTICULO 3°.- Registrese, publigquese, dese ala Direccion Nacional del Registro Oficial, incorpérese en el Sitio
Web www.argentina.gob.ar/cnv, agréguese a texto delasNORMAS (N.T. 2013y mod.) y archivese.
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