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COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucion General 812/2019
RESGC-2019-812-APN-DIR#CNV - Elaboracion Participativa de Normas. Aplicacion.
Ciudad de Buenos Aires, 16/10/2019

VISTO el Expediente N° 1899/2019 caratulado “PROYECTO DE RG S/ MODIFICACION SECCIONES | Y VI DEL
CAPITULO Il DEL TiTULO V DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)" del registro de la COMISION NACIONAL DE
VALORES, lo dictaminado por la Subgerencia de Fondos Comunes de Inversion Abiertos, la Gerencia de Fondos
Comun de Inversidn, la Subgerencia de Normativa, y la Gerencia de Asuntos Legales, y

CONSIDERANDO:

Que la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, a través de lo dispuesto en el Titulo IV, introdujo
modificaciones a la Ley de Fondos de Comunes de Inversion N° 24.083, y actualizé el régimen legal aplicable.

Que, entre las modificaciones introducidas, se sustituy6 el articulo 32 de la Ley N° 24.083, ampliando las facultades
de la Comision Nacional de Valores (CNV) en materia de fiscalizacién, supervision y registro de la Sociedad
Gerente y de la Sociedad Depositaria, como asi también, de las demds personas que se vinculen con los Fondos
Comunes de Inversidn y de todas las operaciones, transacciones y relaciones de cualquier naturaleza referidas a
los mismos.

Que, en ese marco, se considera oportuno propiciar ciertas modificaciones al marco regulatorio vigente para la
inscripcioén y funcionamiento de los Agentes de Colocacién y Distribucion de Fondos Comunes de Inversion (FCI) y
los Agentes de Colocacién y Distribucion Integral de FCI, actualmente dispuesto en las Secciones | y VI del
Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), respectivamente.

Que, en primer lugar, se considera necesario determinar cuales son los sujetos que se encontraran habilitados para
el ejercicio, previa inscripcion ante el Organismo, de las funciones propias de los Agentes de Colocacion y
Distribucién de FCI -articulo 1° de la Seccién | del Capitulo 1l del Titulo V- y de los Agentes de Colocacion y
Distribucién Integral de FCI -articulo 23° de la Seccidn VI del Capitulo Il del Titulo V (NORMAS N.T. 2013 y mod.).

Que, por ello, teniendo presente que la actividad inherente a la colocacion y distribucién de cuotapartes supone
poseer un conocimiento acabado de las operaciones propias de los mercados bursétiles, es que se estima
pertinente establecer que las funciones de un Agente de Colocacion y Distribucién de FCI sean llevadas a cabo
Unicamente por: i) Entidades Financieras autorizadas a actuar como tales en los términos de la Ley N° 21.526; ii)
Agentes de Liquidacion y Compensacion Propio e Integral; iii) Agentes de Negociacion; y iv) Agentes Asesores
Globales de Inversion.
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Que en el caso de los Agentes de Colocacion y Distribucién Integral y dado que el actual articulo 26 de la Seccién
VI del Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). establece que, “Correspondera a los Agentes de
Colocacion y Distribucion Integral de Fondos Comunes de Inversién la percepcién del importe de las suscripciones
y el pago de los rescates a sus clientes por cuenta del Agente de Custodia de Productos de Inversién Colectiva de
Fondos Comunes de Inversion, para lo cual deberan proceder a la apertura de una cuenta bancaria exclusiva y
distinta de aquéllas que tengan abiertas en interés propio o de terceros, en entidades financieras autorizadas por el
Banco Central de la Republica Argentina”, se considera necesario determinar que podran inscribirse como
colocadores y distribuidores integrales de fondos comunes de inversion Gnicamente las siguientes entidades: i)
Entidades Financieras autorizadas a actuar como tales en los términos de la Ley N° 21.526; y ii) Agentes de
Liquidacion y Compensacion Propio e Integral.

Que la modificacion normativa incluye, entre otras cuestiones, la delimitacion de los sujetos intervinientes en la
comercializacion de cuotapartes de fondos abiertos, circunscribiendo tal actividad a entidades financieras y/o a
agentes ya inscriptos y supervisados por CNV, y, como consecuencia de ello, la eliminacién de las exigencias
patrimoniales adicionalesen el entendimiento que la estructura patrimonial que actualmente se les requiere a éstos
Agentes resulta suficiente para desempefiarse como colocadores de fondos.

Que en atencidn a que los Agentes de Negociacion y los Agentes Asesores Globales de Inversion -en el
desempenio de sus funciones- no se encuentran habilitados a recibir fondos ni efectuar pagos a sus clientes o en
nombre de ellos, es menester establecer un régimen similar en el caso que tales Agentes actlen en la
comercializacion de cuotapartes de fondos comunes de inversion abiertos.

Que, asimismo, como consecuencia de la eventual registracion de entidades financieras y de Agentes de
Liquidacion y Compensacion Propio e Integral bajo la categoria de Agente de Colocacion y Distribucion de FCI, es
preciso aclarar que dichos sujetos estaran facultados a percibir el importe de las suscripciones y efectuar el pago de
rescates a sus clientes por cuenta de la Sociedad Depositaria, razén por lo cual deberan proceder a la apertura de
una cuenta bancaria exclusiva y distinta de aquellas que tengan abiertas en interés propio o de terceros, en
entidades financieras autorizadas por el BCRA.

Que por otra parte, corresponde recordar que la Resolucion General CNV N° 578 (B.O. 28/7/2010) que incorporé a
la normativa de FCI la figura del por ese entonces denominado “Agente Colocador Integral”, estipul6é que las
Sociedades Gerentes implementen un procedimiento de auditorias trimestrales, destinadas al contralor periodico de
la actividad de los Agentes Colocadores Integrales que coloquen cuotapartes de FCI bajo su administracion, las
cuales deben encontrarse a disposicién del Organismo, conforme lo dispuesto en el articulo 30 de la Seccion VI del
Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) .

Que en el entendimiento que tal exigencia se fundaba en el caracter de sujeto obligado de la Sociedad Gerente, en
los términos de la normativa de Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo, y teniendo
presente que ha tenido lugar la modificacion del inciso 4) del articulo 20 de la Ley N° 25.246 (cfr. Ley N° 27.440
B.O. 11.5.2018) y el dictado de la Resolucion de la UNIDAD DE INFORMACION FINANCIERA (UIF) N° 21/2018 y
sus modificatorias, en el sentido de considerar actualmente como sujetos obligados a las “Personas humanas y/o
juridicas registradas ante la Comision Nacional de Valores para actuar como intermediarios en mercados
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autorizados por la citada comisién y aquellos que actlen en la colocacién de Fondos Comunes de Inversién”
corresponde proceder a la eliminacion de la exigencia antes mencionada, derogando en este sentido el aludido
articulo 30.

Que, por ultimo, corresponde establecer un cronograma de adecuacién para los agentes colocadores que se
encuentren registrados con anterioridad a la entrada en vigencia de la Resolucion Definitiva.

Que, asimismo, se efectla una revision de la terminologia empleada, receptando lo dispuesto en la Ley N° 27.440
en lo que respecta a “Sociedades Gerentes” y “Sociedades Depositarias”.

Que, como continuidad de la politica adoptada por la CNV en materia reglamentaria, corresponde la aplicacion del
procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas” aprobado por el Decreto N° 1172 (B.O. 4/12/2003).

Que, conforme lo determina el referido Decreto, la “Elaboracidn Participativa de Normas” es un procedimiento que,
a través de consultas no vinculantes, involucra a sectores interesados y a la ciudadania en general en la
elaboracién de normas administrativas, cuando las caracteristicas del caso, respecto de su viabilidad y oportunidad,
asi lo impongan.

Que la presente se dicta en ejercicio de las facultades conferidas por los articulos 1°y 32 de la Ley N° 24.083, los
incisos d), g) y u) del articulo 19 de la Ley N° 26.831 y el Decreto N° 1172/2003.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Establecer la aplicacién 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
adopcién de una reglamentacion sobre “PROYECTO DE RG S/ MODIFICACION SECCIONES | Y VI DEL
CAPITULO Il DEL TITULO V DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)", tomando en consideracion el texto contenido
en el Anexo | (IF-2019-93551042-APN-GAL#CNV) que forma parte integrante de la presente Resolucion.

ARTICULO 2°. - Designar a la abogada Maria Eugenia Vera para dirigir el procedimiento de “Elaboracion
Participativa de Normas” conforme al Decreto N° 1172/2003.

ARTICULO 3°.- Autorizar a ingresar las opiniones y/o propuestas y a tomar vista del Expediente N° 1899/2019 a
través del Sitio Web www.cnv.gov.ar.

ARTICULO 4°.- Aprobar el Formulario que se adjunta como Anexo Il (IF-2019-93554051-APN-GAL#CNV) que
forma parte integrante de la presente Resolucién, como modelo para ingresar las opiniones y/o propuestas a través
del Sitio Web www.cnv.gov.ar.
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ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de QUINCE (15) dias habiles para realizar la presentacién de opiniones y/o
propuestas, las que deberan efectuarse a través del Sitio Web www.cnv.gov.ar.

ARTICULO 6°.- Publiquese la presente Resolucién General por el término de DOS (2) dias en el Boletin Oficial de
la Republica Argentina cuya entrada en vigencia sera a partir del dia siguiente al de su Ultima publicacion.

ARTICULO 7°.- Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorporese en el Sitio Web del Organismo www.cnv.gob.ar, y archivese. Rocio Balestra - Marcos Martin Ayerra -
Patricia Noemi Boedo - Martin Jose Gavito

NOTA: El/los Anexo/s que integra/n este(a) Resolucién General se publican en la edicion web del BORA
-www.boletinoficial.gob.ar-

e. 18/10/2019 N° 79183/19 v. 21/10/2019

Fecha de publicaciéon 18/10/2019
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