El Directorio de la CNV, en su reunion del dia 20/08/2025, resolvié dejar sin efecto lo dispuesto en el punto IV del Criterio
Interpretativo N° 48, a partir de la entrada en vigencia de la RG N° 1080.

TEMA'Y NORMA ESPECIFICA TEXTO CRITERIOS INTERPRETATIVOS

|. DOCUMENTACION PARA REGISTRO DEFINITIVO

DOCUMENTApION REQUERIDA PARA EL INICIO DEL TRAMITE DE Para iniciar el tramite de registracion, los sujetos comprendidos en los Capitulos 1V, V, VI, VII, VI,
REGISTRACION. DOCUMENTACION REMITIDA POR MEDIO DE AIF CNV. IX'y X del Titulo XVII de las NORMAS 2013 podran ingresar la documentacion requerida por las
NORMAS 2013 en las etapas indicadas en el ANEXO que se acompafia al presente.

NORMAS 2013.
En todos los casos donde resulte aplicable, la documentacion requerida que hubiera sido
TITULO X, ingresada por medio de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA, no debera ser
presentada nuevamente en formato papel.

SECCION II. ARTICULO 14.

SECCION Ill. ARTICULO 16.

PRESENTACION DE ESTATUTOS SOCIALES EN EL TRAMITE PARA Todas las personas juridicas comprendidas en los Capitulos V, VI, VII, VIII, IX'y X del Titulo XVII

REGISTRO DEFINITIVO. de las NORMAS 2013, podran iniciar sus tramites de registro ante la CNV, presentando los
estatutos sociales vigentes, siempre que acrediten la decision social de proceder a la reforma

NORMAS 2013. estatutaria y el inicio de dicho tramite.

TITULO X.

SECCION IV.

ARTICULO 17.

PRESENTACION DE ESTADOS CONTABLES ANUALES EN EL TRAMITE Todas las personas juridicas comprendidas en los Capitulos 1V, V, VI, VII, VIII, IXy X del Titulo

PARA REGISTRO DEFINITIVO. XVII de las Normas CNV (N.T. 2013) podran tramitar su registro ante la CNV, presentando los
ultimos estados contables anuales auditados.

NORMAS 2013. .
En caso de haber sido remitidos por medio de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION

TITULO XVIL. FINANCIERA, no debe volver a presentarlos en formato papel.

CAPITULOS IV, V, VI, VII, VIII, IXy X.




. MERCADOS

CAPITAL SOCIAL DE LOS MERCADOS.

NORMAS 2013.

TITULO VI.

CAPITULO I

ARTICULO 5°.

NORMAS 2013.

TITULO XVII.

CAPITULO IV.

ARTICULO 4°.

Cuando se estipula que el valor nominal por accién es de PESOS UN MIL ($ 1000), debe
interpretarse que ese monto es el maximo de valor nominal que puede estipularse a la accion.

CONDICION DE INDEPENDENCIA DE LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION.

NORMAS 2013.
TITULO VI.
CAPITULO .

ARTICULO 23.

La exigencia de condicion de independiente requerida para la mayoria de los miembros del
organo de administracion, debera ser cumplida a partir el 31/12/15.

Hasta tal adecuacion, debera contar con un minimo del VEINTE POR CIENTO (20 %) de
Directores Independientes, y no menos de DOS (2) Directores Independientes.

PUBLICIDAD DE DATOS DE OPERACIONES AL PUBLICO EN GENERAL.

NORMAS 2013.

La difusion al publico inversor en general de la denominacion de los Agentes intervinientes en
las operaciones debe ser realizada semanalmente, junto con los demas datos requeridos en la
normas a estos efectos.

Se aclara que las operaciones registradas por los ACVN en el segmento creado a estos efectos




TITULO VL.

CAPITULOI.

ARTICULO 62.

por los MERCADQOS, conforme lo dispuesto en el primer parrafo del articulo 10 del Capitulo V
del Titulo VI de las NORMAS 2013, deberan ser difundidas por los MERCADOS en forma diaria
sin la identificacion de los participantes intervinientes.

lIl. ADECUACION OPERATIVA DE AGENTES DE NEGOCIACION, AGENTES DE LIQUIDACION Y COMPENSACION,
AGENTES PRODUCTORES Y AGENTES DE CORRETAJE

ADECUACION OPERATIVA PARA LOS AGENTES, SOCIEDADES DE BOLSA,
PRODUCTORES, BOLSAS CON Y SIN MERCADO DE VALORES ADHERIDO, Y
AGENTES DE CORRETAJE EN FUNCIONAMIENTO CON ANTERIORIDAD A
LA PUBLICACION DE LAS NORMAS 2013, QUE SOLICITAN INSCRIPICION
COMO AGENTES DE NEGOCIACION, AGENTES DE LIQUIDACION Y
COMPENSACION, AGENTES PRODUCTORES Y AGENTES DE CORRETAJE DE
VALORES NEGOCIABLES.

NORMAS 2013.

TITULO XVIL.

CAPITULO VI: ARTICULOS 1° Y 4°
CAPITULO VIII: ARTICULOS 1° Y 4°.

CAPITULO IX: ARTICULOS 1° Y 4°.

Los AGENTES mencionados en los Capitulos VI, VIIl y IX del TITULO XVII de las NORMAS
2013y las Bolsas de Comercio con y sin Mercado de Valores Adherido autorizadas con
anterioridad a las NORMAS 2013, que soliciten su inscripcion en el REGISTRO DEFINITIVO
que lleva la CNV, en cuya actividad se vean involucrados aspectos vinculados al
funcionamiento integro de los MERCADOS registrados bajo las nuevas NORMAS 2013,
tendran plazo hasta el 30/06/14 para adecuar su estructura operativa a los nuevos lineamientos
implementados por los MERCADOS autorizados por la CNV bajo las nuevas NORMAS 2013.

IV. CONTRAPARTIDA MINIMA

(ANEXO I del CAPITULO I del TITULO VI)

INCLUSION DE ACCIONES DE MERCADOS DENTRO DE LISTA DE
ACTIVOS ELEGIBLES.

NORMAS 2013.
TITIULO VI.

CAPITULO I.

A los efectos de la conformacion de la contrapartida exigida, se incluye dentro de la Lista de
activos elegibles de los “ACTIVOS EN INSTRUMENTOS LOCALES” detallados en el ANEXO |
del Capitulo | del Titulo VI de las NORMAS 2013, las ACCIONES de los MERCADOS
autorizados por la CNV, siempre que el MERCADO tenga una politica aprobada por la CNV
para otorgar LIQUIDEZ a las mismas.

Estos activos no podran superar el VEINTE POR CIENTO (20%) del valor de la contrapartida
minima.

Las acciones de los MERCADOS se valuaran de acuerdo a las normas que a estos efectos




ANEXO I. PUNTO 2.

establezca la CNV.

INCLUSION DE SALDOS Y VALORES NEGOCIABLES PROPIOS
EXCEDENTES A FAVOR DE AN, ALYC PROPIO Y ALYC INTEGRAL,
DENTRO DE LISTA DE ACTIVOS ELEGIBLES. INCLUSION DE
ACREENCIAS.

NORMAS 2013.
TITIULO VI.
CAPITULO I.

ANEXO I. PUNTO 2.

Incorporar a la lista de activos elegibles detallados en el ANEXO | del Capitulo | del Titulo VI de
las NORMAS 2013, las sumas de dinero y/o los valores negociables depositados en
MERCADOS o CAMARAS COMPENSADORAS 0 ALYC INTEGRALES (para el caso de AN), a
favor de ALYC PROPIOS, de ALYC INTEGRALES y AN, en concepto de garantias, margenes o
reposiciones siempre que tales activos importen un exceso respecto de las respectivas
exigencias, se encuentren disponibles para su retiro y no correspondan a los clientes.

Asimismo, quedan incorporadas las acreencias depositadas a favor de los AN, ALYC PROPIOS
y ALYC INTEGRALES, en entidades autorizadas a estos efectos por la CNV, que se encuentren
disponibles para su retiro y no correspondan a los clientes.

V. AGENTES DE NEGOCIACION, AGENTES DE LQUIDACION Y COMPENSAC[ON, AGENTES PRODUCTORES, AGENTES DE
CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES, AGENTES DE CALIFICACION DE RIESGO, AGENTES DE DEPOSITO
COLECTIVO, AGENTES DE CUSTODIA, REGISTRO Y PAGO

ESTRUCTURA JURIDICA DEL AGENTE DE NEGOCIACION.
TITULO VI.
CAPITULO .

Articulo 11 inciso a).

Se permitira la inscripcion como AGENTE DE NEGOCIACION a las personas juridicas
regularmente constituidas en la Republica Argentina, cuando:

1. Sean autorizadas a funcionar por leyes nacionales y provinciales, por ordenanzas
municipales, y por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA.

2. Los Agentes y Sociedades de Bolsa inscriptos en un Mercado con anterioridad a la
publicacion de las NORMAS 2013, bajo otro tipo constitutivo permitido en el marco regulatorio
anterior.

ACLARACION COMPOSICION DE ORGANO DE FISCALIZACION.
NORMAS 2013.
TITULO XVII

CAPITULOS V, VI, VII, VIII, IXy X.

Todas las sociedades andnimas comprendidas en los Cap. V, VI, VII, VIII, IXy X del Tit. XVII de
las NORMAS 2013 podrén contar con sindicatura unipersonal, en tanto no se encuentren
encuadradas en las disposiciones del articulo 299 de la Ley N° 19.550 de Sociedades
Comerciales.

ACLARACION DE FECHA A PARTIR DE LA CUAL SE APLICAN LAS
NORMAS 2013 PARA ENTIDADES MERCADOS, CC, AN, ALYC, ACVN, AP,

Salvo aspectos expresamente previstos en el Titulo XVII DISPOSICIONES TRANSITORIAS de
las NORMAS 2013 o en los presentes CRITERIOS INTERPRETATIVOS, las nuevas




ADC, ACRYP, ACRY ACR UP.
NORMAS 2013.
TITULO XVII.

CAPITULOS IV, V, VI, VII, VIII, IX y X.

disposiciones aplicables para MERCADOS, CAMARAS COMPENSADORAS, AGENTES DE
NEGOCIACION, AGENTES DE LIQUIDACION Y COMPENSACION, AGENTES DE
CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES, AGENTES PRODUCTORES, AGENTES DE
DEPOSITO COLECTIVO, AGENTES DE CUSTODIA, REGISTRO Y PAGO, AGENTES DE
CALIFICACION DE RIESGO Y AGENTES DE CALIFICACION DE RIESGO UNIVERSIDADES
PUBLICAS, deberéan ser aplicadas a partir del 01/03/14.

REEMPLAZO DE EXIGENCIA DE ESTADOS CONTABLES TRIMESTRALES
INTERMEDIOS PARA ANO 2014.

NORMAS 2013

TITULO VI

CAPITULO L.

ARTICULO 55 INCISO C.1).
CAPITULO II.

ARTICULO 61 INCISO c.1).
CAPITULO VI.

ARTICULO 49 INCISO c.1).

Durante el afio 2014:

a) Los Agentes o Sociedades de Bolsa inscriptos en un Mercado con anterioridad a la
publicacion de las NORMAS (N.T. 2013) y las Bolsas de Comercio con y sin Mercado de
Valores Adherido autorizadas con anterioridad a las NORMAS 2013, que soliciten la inscripcion
ala CNV bajo alguna de las categorias de AGENTES DE NEGOCIACION, y/o de AGENTE DE
LIQUIDACION Y COMPENSACION (PROPIOS Y/O INTEGRALES),

b) Las CAMARAS COMPENSADORAS con autorizacion para funcionar otorgada con
anterioridad a la publicacion de las NORMAS (N.T. 2013) y,

c¢) Los Agentes Corredores inscriptos en el Registro Transitorio de Administradores de Sistemas
de Convergencia (R.G. N° 599/12),

deberan reemplazar la presentacién de Estados Contables Trimestrales exigidos en las
NORMAS 2013 por la presentacion de Estados Contables Especiales formulados al 28/02/2014
y 31/08/2014, acompariados del acta del 6rgano de administracion que los apruebe, del informe
del 6rgano de fiscalizacion y del Informe de Revisién Limitada del auditor con la firma legalizada
por el Consejo Profesional correspondiente, dentro de los CUARENTA Y DOS (42) dias corridos
de dichas fechas.

No correspondera el reemplazo indicado precedentemente cuando el cierre del Ejercicio Anual
de los sujetos sefialados coincida con el 28/02/2014 o 31/08/2014.

FUNCION DE CUMPLIMIENTO REGULATORIO.

NORMAS 2013.

TITULO VII.

Hasta el 30/06/14, la funcion de cumplimiento regulatorio podra ser llevada a cabo por una
persona en relacion de dependencia o bajo la locacion de servicios del AGENTE que se trate, la
gue puede llevar a cabo otra actividad dentro de la entidad.

Con respecto a lo dispuesto en las NORMAS 2013, se aclara que una misma persona puede
llevar a cabo la funciéon de cumplimiento regulatorio en mas de una entidad.




CAPITULO .

ARTICULO 24.

CAPITULO Il

ARTICULO 30.

CAPITULO IV.

ARTICULO 30.

AUDITORIA ANUAL DE SISTEMAS.

NORMAS 2013.

TITULO VIL.

CAPITULO 1.

SECCION XV.

CAPITULO 11

SECCION XVII.

CAPITULO VI.

1. Para los AN y ALYC la exigencia de Auditoria Anual de Sistemas requerida en las NORMAS
2013, se considerara satisfecha con la presentacion de copia del informe de Auditoria Anual de
Sistemas efectuada por un tercero independiente sobre el Sistema desarrollado por un
proveedor y adoptado por los Agentes, siempre que:

a) Tal Sistema cuente con homologacion otorgada por el Mercado y/o Camara Compensadora
de donde sean miembros estos Agentes.

b) El Mercado o la Camara Compensadora cuenten con previa aprobacion de la Comision de
los criterios a adoptar para tal homologacion.

2. Cuando el AGENTE DE CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES sea licenciatario del
Sistema que utilice para llevar a cabo su actividad, podra en reemplazo de la Auditoria Anual de
Sistemas presentar copia del informe de la Auditoria Anual del Sistema emitido al licenciante, a
condicion de que dicho sistema cuente con homologacion de la autoridad competente en el pais
de origen.




ARTICULO 13.

CONCEPTO DE CARTERA PROPIA PARA AN y ALYC QUE SE
ENCUENTRAN DENTRO DEL REGIMEN DE OFERTA PUBLICA DE SUS
ACCIONES.

NORMAS 2013.
TITULO VI.
CAPITULO V.

ARTICULO 6.

En el caso de AN y ALY C que voluntariamente ingresen dentro del régimen de oferta pdblica de acciones,
el concepto de cartera propia comprende las operaciones realizadas por los agentes para si, para los
miembros de su érgano de administracion, de su drgano de fiscalizacion, sindicos, consejeros de
vigilancia, y los parientes de éstos por consanguinidad en linea recta y colateral hasta el segundo grado
inclusive, por afinidad en linea recta y colateral hasta el segundo grado inclusive, al conyuge o las
personas con analoga relacion de afectividad.

Asimismo, comprende las operaciones realizadas para los gerentes, apoderados y
representantes, sus sociedades controladas, controlantes o las que estén bajo control comun
dentro del mismo grupo econdémico del AN y ALYC que se encuentre dentro del régimen de
oferta publica de acciones.

Se entendera por grupo econémico a aquel conformado por:

a) Las personas fisicas o juridicas titulares de una fraccién del capital social de otra persona
juridica tal que configure una situacidn de control o vinculacion, segun lo establece el Art. 33 de
la Ley N° 19.550, ya en forma directa o por intermedio de otra sociedad a su vez controlada o
vinculada.

b) Las personas juridicas a las cuales dicha persona juridica controla o con las cuales se
vincula, en los términos del Art. 33 de la Ley 19.550, en forma directa o por intermedio de otra
sociedad a su vez controlada o vinculada, por ser titular de una fraccién del capital social
suficiente a tal efecto.

¢) Las personas fisicas o juridicas, que ejerzan una influencia dominante sobre dicha persona
juridica por los especiales vinculos existentes con ella, a cuyos efectos y con caracter
enunciativo se consideraran como hechos reveladores entre otros:

1) La unidad de domicilio social;
2) La similitud o analogia de los giros por concomitancia o sucesividad;
3) La utilizacion en comun de implementos industriales;

4) La identidad organizativa administrativa o comercial;




5) La utilizacién de locales comunes;

6) La identidad en la integracién de los 6rganos de administracion y fiscalizaciéon o de los
mandatarios, referidas a alguno o algunos de sus miembros;

7) La imposicion de condiciones o lugar de comercializacién de los productos o los servicios de
manera de crear una situacion real.

8) Que, de hecho o de derecho, la unidad de decision o el control patrimonial, revele la
existencia de una relacion de control sobre la persona juridica referida.

TRATAMIENTO DE FONDOS PROPIOS DE ALYC CUANDO OPERA POR
CUENTA PROPIA.

NORMAS 2013.

TITULO VII.

CAPITULO II.

ARTICULO 7°.

En el marco de lo dispuesto en el articulo 7° del Capitulo Il del Titulo VII, el ALYC deberd como
minimo abrir DOS (2) cuentas bancarias a los efectos de mantener segregados los fondos
afectados al giro de su actividad comercial, de aquellos fondos provenientes o aplicados a
operaciones de sus clientes y por cuenta propia.

REGISTRACION DE LAS OPERACIONES DE LOS AGENTES DE
CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES.

NORMAS 2013.
TITULO VI.
CAPITULO V.

ARTICULO 10 PARRAFO 1°.

En virtud del Registro exigido en el articulo 10 parrafo 1° del Capitulo V del Titulo VI que deben
llevar los MERCADOS, los AGENTES DE CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES (ACVN)
deberan registrar las operaciones efectuadas con su intervencion en el MERCADO del cual

sean miembros, con el detalle estipulado en el articulo 18 inciso b) del Capitulo VI del Titulo VII.

HABILITACION DE OTROS INSTRUMENTOS PARA ACVN.

NORMAS 2013.

Los AGENTES DE CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES (ACVN) podran incluir dentro
de los otros instrumentos habilitados por la Comisién, mencionados dentro del articulo 1° del
Capitulo VI del Titulo VII de las NORMAS 2013, los contratos de derivados no estandarizados
del 2° parrafo del articulo 10 Capitulo V de Negociacién Secundaria del Titulo VI.




TITULO VII.

CAPITULO VI.

ARTICULO 1°.

MEMBRESIAS DE LOS AGENTES DE CORRETAJE DE VALORES
NEGOCIABLES EN LOS MERCADOS.

NORMAS 2013.
TITULO VII.
CAPITULO VI.

ARTICULO 18 INCISO a).

1) Los AGENTES DE CORRETAJE DE VALORES NEGOCIABLES (ACVN) deberan contar con
al menos UNA (1) MEMBRESIA otorgada por MERCADQOS autorizados por la Comision.

2) La exigencia establecida en las NORMAS 2013, de contar con al menos UNA (1)
MEMBRESIA de un MERCADO, tiene por objetivo solo que los ACVN puedan registrar
operaciones en dicho MERCADO.

AMBITO DE APLICACION DE LOS ALYC.

NORMAS 2013.

TITULO VL.

CAPITULO II.

ARTICULO 1°.

En lo que respecta a lo dispuesto en el articulo 1° del Capitulo I1 del Titulo V11 de las NORMAS 2013, se
aclara que la CNV establece las formalidades y requisitos que deberan cumplir los AGENTES DE
LIQUIDACION Y COMPENSACION (ALYC) registrados para intervenir en la liquidacion y
compensacion de las operaciones concertadas en los MERCADOS autorizados, incluyendo bajo
jurisdiccion de la Comisién cualquier actividad que éstos realicen en ese marco dentro del mercado de

capitales.

INFORME EMITIDO POR EL RESPONSABLE DE LA FUNCION DE
CUMPLIMIENTO REGULATORIO RESPECTO ORGANIZACION INTERNA.

NORMAS 2013.
TITULO VII.
CAPITULO I.

ARTICULO 12 (Inciso e)).

El INFORME requerido en las NORMAS 2013 podra ser emitido por el AUDITOR EXTERNO de la
entidad.




CAPITULO Il.

ARTICULO 18 (Inciso e)).

CAPITULO VI.

ARTICULO 8 (Inciso €)).

VI. AGENTES DE CALIFICACION DE RIESGOS (ACRy ACR UP)

ENTIDADES CONTRATANTES

NORMAS 2013.

TITULO IX.

ACR:

CAPITULO I.

ARTICULO 23.

ACR UP:

CAPITULO II.

ARTICULO 22.

En los casos en que los convenios de calificacion se refieran a productos de inversion colectiva, los mismos
deberan estar firmados por el Fiduciario Financiero en caso de tratarse de Fideicomisos Financieros, y por el
Agente de Administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversion en el caso
de Fondos Comunes de Inversion.

CONTENIDIO DE LOS INFORMES.

Los ACR y los ACR UP indicarén el lugar donde se encuentran disponibles para el publico inversor las




NORMAS 2013.
TITULO IX.

ACR:

CAPITULO I.
ARTICULO 40, c).
ACR UP:
CAPITULO II.

ARTICULO 39, ¢).

fuentes de informacion que no tengan caracter confidencial.

REGIMEN DE ROTACION.

NORMAS 2013.

TITULO IX.

ACR:

CAPITULO I

ARTICULO 48.

ACR UP:

CAPITULO II.

ARTICULO 47.

En los casos en que los ACR y ACR UP firmen convenios de calificacidn con entidades contratantes que
tengan una duracion menor a CUATRO (4) afios, vencido el plazo de un convenio, éste podra ser renovado
siempre y cuando sumando todos los periodos consecutivos, no se supere el plazo méaximo dispuesto en las
NORMAS 2013 (CUATRO (4) afios).

INTEGRACION DEL CONSEJO DE CALIFICACION.

La duracion del mandato de los miembros del consejo de calificacion sera de DOS (2) afios, pudiendo ser
reelegidos indefinidamente por nuevos periodos de DOS (2) afios.




NORMAS 2013.

TITULO IX.

ACR:

CAPITULO .

ARTICULO 51.

ACR UP:

CAPITULO II.

ARTICULO 50.

REGIMEN INFORMATIVO POR MEDIO DE LA AIF.

NORMAS 2013.
TITULO IX.

ACR:

CAPITULO I
ARTICULO 83, a.30).
ACR UP:

CAPITULO II.

ARTICULO 82, a.28).

Los informes de calificacion ingresados en la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA (AIF)
dentro del acceso “Dictamenes de Calificacion previos a la autorizacion OP”, recién deberan ser publicados
dentro del acceso “Dictamenes de Calificacion (OP)” una vez finalizado el periodo de colocacion primaria.




