
 

 

 

Estimados Agentes, 

Ponemos a disposición las Resoluciones Generales de la Comisión Nacional de Valores 

N° 711, 712 y 713 y sus respectivos Anexos. 

Asimismo, se informan los aspectos destacados de las mencionadas RG: 

  

En las tres normas se propone el esquema de la Elaboración participativa de normas 

respecto de la adopción de una reglamentación a través del formulario Anexo a la 

Resolución respectiva para que los interesados puedan ingresar dentro del plazo de 15 

días hábiles a partir de su entrada en vigencia (23/11/2017) opiniones/propuestas 

sobre la norma de referencia en el sitio web www.cnv.gob.ar.  

  

Resolución CNV 711/2017. “Emisiones de Valores Negociables a ser denominadas en 

UVAS y/o UVIS”. 

- ON, VDF y cuotapartes de FCI podrán denominarse en Unidades de Valor Adquisitivo 

actualizables por el Coeficiente de Estabilización de Referencia (CER) – Ley N° 25.827 

(UVA) o en Unidades de Vivienda actualizables por el Índice del Costo de la Construcción 

(ICC) – Ley N° 27.271 (UVIs), con plazo de amortización no inferior a DOS (2) años 

contados desde la fecha de emisión. 

- Fiduciante/Fiduciarios deben hacer constar expresamente en las resoluciones sociales la 

emisión de  VDF en UVA/UVIs. 

- Fideicomisos Financieros y FCI que prevean la emisión de VDF o Cuotapartes de Renta, 

respectivamente denominadas en UVA y/o UVIs se deberá detallar en el Prospecto y/o 

Suplemento de Prospecto los mecanismos tendientes a garantizar el repago de los VDF y de 

las cuotapartes de renta respectivamente. 

  

Resolución CNV 712/2017. “Venta en corto y préstamo de valores”. 

Se incorpora la operatoria de Venta en corto en Título VI, Capitulo V, Sección VII – 

Mercados - Negociación secundaria Operaciones -Operaciones de Contado-definiéndola 

como “aquella cuyo objeto consiste en vender valores negociables obtenidos a través 

http://www.cnv.gob.ar/


 

 

de un préstamo de valores concertados en la misma jornada de negociación y con 

igual plazo de liquidación”.  

Requisitos: 

- Prioridad precio tiempo y por interferencia de ofertas, y serán garantizadas por el 

Mercado y por la Cámara Compensadora en su caso).  

- El precio para la negociación de la venta en corto deberá ser igual o superior al precio de 

la última operación concertada en el mercado, pudiendo los Mercados establecer las 

condiciones bajo las cuales dicha regla no aplica.  

- Los Mercados deberán presentar a la Comisión, para su previa aprobación, la 

reglamentación de la cual surjan las condiciones a las que debe ajustarse dicha operatoria, 

debiendo contener como mínimo los siguientes lineamientos: los activos elegibles, cupos 

por instrumento por agente y por cliente que serán admitidos en la operatoria, así como la 

regla de oferta de ventas en corto. 

- Las ofertas de venta en corto deberán estar individualizadas en el sistema de negociación. 

- Los Mercados deberán proceder a la publicación diaria del volumen y precio operado en 

ventas en corto concertadas en cada fecha y el acumulado para cada especie. 

Modifica las Operaciones de Préstamos de Valores (artículo 19 de la Sección VIII, 

Capítulo V, Título VI de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) 

Las operaciones de préstamo de valores serán permitidas a los siguientes fines: 

i) Para cubrir faltantes transitorios de especies a entregar por el cliente en la fecha de 

liquidación, en orden al cumplimiento de la liquidación de las operaciones concertadas y 

siempre que el cliente tomador posea la especie transada pero no pueda, 

circunstancialmente, disponer de ella en la fecha de liquidación. 

ii) Para la concertación de operaciones de venta en corto. 

Los títulos de renta variable y de renta fija objeto de las operaciones de préstamo podrán ser 

de cartera propia de los Agentes o de clientes. En este último caso, el agente colocador del 

préstamo requerirá una conformidad específica por escrito del cliente prestamista para la 

operatoria y asimismo el cliente tomador deberá suscribir una autorización a favor del 

agente interviniente en tal calidad. 

El registro de la operación de préstamo de valores comprenderá el valor efectivo de la 



 

 

especie y la tasa nominal anual vencida de interés aplicable al plazo del préstamo. 

La operación de préstamo de valores negociables podrá ser cancelada anticipadamente. 

La operación de préstamo de valores negociables gozará de garantía de liquidación del 

MERCADO o de la CÁMARA COMPENSADORA, en su caso. 

En los Boletos se deberá detallar: 

a) PRÉSTAMO/COLOCACIÓN DE VALORES. 

b) Especie, valor nominal, precio aplicado a la valuación de la tenencia y valor efectivo de 

ésta a los fines de tomarse como base para la aplicación de la tasa de interés. 

c) Tasa Nominal Anual (T.N.A.) vencida de interés aplicable para el plazo de vencimiento 

de la operación. 

d) Tasa efectiva subperiódica vencida correspondiente al plazo de vencimiento de la 

operación. 

e) Tasa Efectiva Anual (T.E.A) vencida equivalente a la tasa efectiva subperiódica. 

f) En el caso del boleto que se emita para el tomador de los valores, Costo Financiero Total 

(C.F.T.) calculado de conformidad con lo establecido en la Comunicación "A" 3.052 del 

Banco Central de la República Argentina o aquélla que la reemplace. 

g) A todos los fines señalado deberá aplicarse divisor fijo 365. 

  

Resolución CNV 713/2017. “Nueva definición de Director Independiente”  

- Sustituye el artículo 11, Capítulo III, Título II, NORMAS CNV (TO 2013 y mod.), 

“CRITERIOS DE INDEPENDENCIA DE LOS DIRECTORES". Se considerará que 

reviste la calidad de “independiente”  aquel director cuya principal relación material con la 

emisora sea su cargo en el órgano de administración en el que se desempeña. Será 

designado teniendo en cuenta su trayectoria profesional, idoneidad, conocimientos 

calificados, independencia de criterio, económica y de intereses, considerando además que 

pueda desempeñar sus funciones de forma objetiva e imparcial. A los fines de esta 

definición se entenderá que un director NO REÚNE LA CONDICIÓN DE 

INDEPENDIENTE: 

a) Sea también miembro del órgano de administración de la controlante u otra sociedad 



 

 

perteneciente al mismo grupo económico de la emisora, por una relación existente al 

momento de su elección o que hubiere cesado durante los TRES (3) años inmediatamente 

anteriores. 

b) Esté vinculado a la emisora o a los accionistas de ésta que tengan en ella en forma 

directa o indirecta “participaciones significativas” (5% del capital social de la emisora) o 

con sociedades en las que estos también tengan en forma directa o indirecta 

“participaciones significativas”, o si estuvo vinculado a ellas por una relación de 

dependencia durante los últimos TRES (3) años. 

c) Tenga relaciones profesionales o pertenezca a una sociedad o asociación profesional que 

mantenga relaciones profesionales con habitualidad y de una naturaleza y volumen 

relevante con, o perciba remuneraciones u honorarios (distintos de los correspondientes a 

las funciones que cumple en el órgano de administración) de, la emisora o los accionistas 

de ésta que tengan en ella en forma directa o indirecta “participaciones significativas”, o 

con sociedades en las que estos también tengan en forma directa o indirecta 

“participaciones significativas”. Esta prohibición abarca a las relaciones profesionales y 

pertenencia durante los últimos TRES (3) años anteriores a la designación como director. 

d) En forma directa o indirecta, sea titular del CINCO por ciento (5%) o más de acciones 

con derecho a voto y/o del capital social en la emisora o en una sociedad que tenga en ella 

una “participación significativa”. 

e) En forma directa o indirecta, venda y/o provea bienes y/o servicios —distintos a los 

previstos en el inciso c) — de forma habitual y de una naturaleza y volumen relevante a la 

emisora o a los accionistas de esta que tengan en ella en forma directa o indirecta 

“participaciones significativas”, por importes sustancialmente superiores a los percibidos 

como compensación por sus funciones como integrante del órgano de administración. Esta 

prohibición abarca a las relaciones comerciales que se efectúen durante los últimos TRES 

(3) años anteriores a la designación como director. 

f) Haya sido director, gerente, administrador o ejecutivo principal de organizaciones sin 

fines de lucro que hayan recibido fondos, por importes superiores a $ 400.000 (inciso I del 

artículo 12 de la Resolución UIF N° 30/2011 y sus modificatorias), de la sociedad, su 

controlante y demás sociedades del grupo del que ella forma parte, así como de los 

ejecutivos principales de cualquiera de ellas. 

g) Reciba algún pago, incluyendo la participación en planes o esquemas de opciones sobre 

acciones, por parte de la sociedad o de las sociedades de su mismo grupo, distintos a los 

honorarios a recibir en virtud de su función de director, salvo los dividendos que le 

correspondan en su calidad de accionista en los términos del inciso d) y el correspondiente 

a la contraprestación enunciada en el inciso e). 



 

 

h) Se haya desempeñado como director en la emisora, su controlante u otra sociedad 

perteneciente al mismo grupo económico por más de DIEZ (10) años. La condición de 

director independiente se recobrará luego de haber transcurrido como mínimo TRES (3) 

años desde el cese de su cargo como director. 

i) Sea cónyuge o conviviente reconocido legalmente, pariente hasta el tercer grado de 

consanguinidad o segundo grado de afinidad o mantenga una relación de amistad que se 

manifieste en hechos conocidos con individuos que, de integrar el órgano de 

administración, no reunirían las condiciones de independencia establecidas en esta 

reglamentación. El director que, con posterioridad a su designación, recayere en alguna/s de 

las circunstancias señaladas precedentemente, deberá ponerlo de manifiesto en forma 

inmediata a la emisora, la cual deberá comunicarlo a la Comisión y al o los mercados 

autorizados donde aquélla liste sus valores negociables, dentro de los TRES (3) días hábiles 

de ocurrido el hecho o de llegado éste a su conocimiento. 

En todos los casos las referencias a “participaciones significativas” contenidas en este 

artículo, se considerarán referidas a aquellas personas que posean acciones que representen 

al menos el CINCO por ciento (5%) del capital social y/o de los votos, o una cantidad 

menor cuando tuvieren derecho a la elección de uno o más directores por clase de acciones 

o tuvieren con otros accionistas convenios relativos al gobierno y administración de la 

sociedad de que se trate, o de su controlante. 

Deberá indicarse en la Memoria al cierre de cada Ejercicio, así como en el Código de 

Gobierno Societario, la nómina de integrantes del órgano de administración de la sociedad, 

mencionando el carácter de independencia o no de cada uno de sus miembros. Asimismo, 

en dicha Memoria se deberá informar la cantidad de cargos ejecutivos, gerenciales y 

directivos ejercidos por cada uno de los miembros del directorio en la emisora o en 

cualquier otra entidad sujeta o no a fiscalización de la Comisión 

Adicionalmente a las circunstancias antes descriptas, en el caso de los Mercados se 

entenderá que un director no reúne la condición de independiente cuando: 

j) Sea miembro del órgano de administración o fiscalización de una o más sociedades que 

revistan el carácter de Agente de Negociación, de Agente de Liquidación y Compensación 

y/o de Agente de Corretaje de Valores Negociables que sean miembros del respectivo 

Mercado, o esté vinculado por una relación de dependencia con agentes miembros de tal 

Mercado ; 

k) En forma directa o indirecta, sea titular de una participación significativa en una o más 

sociedades que revistan el carácter de Agente de Negociación, Agente de Liquidación y 

Compensación o Agente de Corretaje de Valores Negociables que sean miembros del 

respectivo Mercado. 



 

 

- Plazo de adecuación para la integración de Directores Independientes en la primera 

asamblea ordinaria que trate los asuntos incluidos en el artículo 234, inciso 1º de la Ley 

General de Sociedades a celebrarse con posterioridad al 30 de junio de 2018. 

 

Para consultas podrán comunicarse con el área de Legales de MAV a los contactos por 

Ustedes conocidos: 0341 – 4469100 int. 1701 / 1702 o plujan@mav-sa.com.ar / 

eedwards@mav-sa.com.ar  
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