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RESUMEN EJECUTIVO. Se modifican las categorias de agentes habilitados para su actuacién como HM y se
incorpora la posibilidad que - exclusivamente a través de dicha figura y bajo su entera responsabilidad -
uno o mas de sus clientes puedan ser habilitados para realizar operaciones tendientes a proveer liquidez a
determinadas especies y/o instrumentos habilitados por el respectivo Mercado.

ASPECTOS FUNDAMENTALES PREVISTOS EN LA NORMA:

Se incorpora la obligacién de que las instrucciones de operaciones tendientes a proveer liquidez
impartidas por determinados clientes habilitados por hacedores de mercado, también deban
cursarse, sin excepcién, en segmentos de negociacion por interferencia de ofertas con prioridad
precio tiempo.
Se estipulan de forma expresa las subcategorias de ALYC propio, integral e integral agroindustrial
gue podran actuar como HM (antes se estipulaba genéricamente ALYC) y se incorporaran los AN.
Se incorpora dentro de la reglamentacion de los Mercados el deber de incluir la divulgacidon
obligatoria al publico inversor, en aquellos supuestos de baja del HM, la cantidad maxima de HM, el
procedimiento y requisitos para la habilitacion de los Hacedores de Mercado. Asimismo, la
mencionada reglamentacion deberd contemplar la cantidad mdxima de clientes por Hacedor de
Mercado y/o por especie o instrumento, requisitos y mecanismo para el alta y baja de su
registracion, vigencia de su inscripcion y publicidad de la némina de inscriptos, para conocimiento
del publico inversor y demas actores del mercado de capitales, incluyendo la divulgaciéon obligatoria
al publico inversor, con la debida antelacién, en aquellos supuestos de baja voluntaria por parte del
cliente en cuestion, entre otras cuestiones. Adicionalmente a ello, se incorpora el requisito de incluir
en la Reglamentacién del Mercado el procedimiento y requisitos para la habilitacion de los
Hacedores de Mercado respecto de cada especie y/o instrumento, con fundamento en los riesgos
operativos involucrados, capacidad financiera e infraestructura operacional y los derechos vy
obligaciones de los agentes registrados como tales incluyendo las reglas de conducta exigibles, asi
como los criterios para el cumplimiento de las 6rdenes, debiendo contar con una subcuenta
custodia abierta en un ADCVN para desarrollar de la funcion de Hacedor de Mercado.
Se incluye la posibilidad de que el Hacedor de Mercado, bajo su entera responsabilidad e
independientemente que se encuentre habilitado o no por el correspondiente Mercado para ejercer
sus funciones como tal, podra acordar y habilitar que uno o mas de sus clientes realice operaciones
tendientes a proveer liquidez a determinadas especies y/o instrumentos, sujeto a la previa
registracion y habilitacion de tales clientes por ante el respectivo Mercado y conforme los
siguientes requisitos minimos:
a) Los clientes deberan:
< Revestir el cardcter de personas juridicas y contar con convenio de apertura de cuenta
vigente y subcuenta custodia abierta en un ADCVN para desarrollar de la operatoria;
% Revestir la condicion de inversores calificados;
% Contar con recursos suficientes y demas condiciones para desarrollar tal operatoria;
«» Encontrarse debidamente registrados y habilitados por ante el Mercado respecto del cual
el Hacedor de Mercado revista el caracter de agente miembro.
Cabe aclarar que los Mercados deberan llevar y mantener actualizado en todo momento,
en su ambito y bajo su exclusiva responsabilidad, el registro de los referidos clientes.
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Luego de su registro, éstos deberdn ser previamente habilitados por el correspondiente
Mercado para efectivamente poder iniciar la operatoria aqui respecto de cada especie y/o
instrumento.

b) El registro a ser implementado por los Mercados deberd ser de acceso publico para
conocimiento y consulta permanente del publico inversor conteniendo la siguiente
informacién: (i) datos identificatorios de los clientes en cuestion; (ii) datos identificatorios
del Hacedor de Mercado a través del cual dicho cliente cursard operaciones tendientes a
proveer liquidez, y (iii) especies y/o instrumentos en relacion a los cudles realizara
operaciones tendientes a proveer liquidez.

c) Sélo podra actuar por cuenta propia y con la finalidad de proveer liquidez en las especies
y/o instrumentos habilitados por el respectivo Mercado.

d) El Hacedor de Mercado serd responsable por todos los actos y/u operaciones que realicen
sus clientes con motivo de la operatoria prevista y por el cumplimiento de las normas de
CNV y del Mercado.

e Seincorpora la limitacion de que los cliente/s sélo podra/n realizar la referida operatoria a través
de un Unico Hacedor de Mercado y en el ambito de un sélo Mercado, no pudiendo ser registrados
y habilitados por parte de otro Mercado —en forma simultanea o alternada- para cursar operaciones
tendientes a proveer liquidez.

e Seincorpora la prohibicidn para operar la/s especie/s y/o instrumento/s en cuestion por parte de
aquellos clientes que: (i) revistan el caracter de sociedades controlantes, controladas o vinculadas
—directa o indirectamente- y/o que se encuentren bajo control comuin dentro de un mismo grupo
econdmico, de la respectiva sociedad emisora de la especie y/o instrumento objeto de la operatoria
teniente a proveer liquidez; y/o (ii) vendan o provean y/o suministren bienes y/o servicios o bien
posean cualquier tipo de vinculacién contractual, comercial y/u otro tipo o naturaleza con
cualquiera de los sujetos indicados.

® Se incorpora la obligacidn de incorporar en la Reglamentacion las obligaciones adicionales de los
Hacedores de Mercado con motivo de |la operatoria de sus clientes incluyendo las reglas de conducta
exigibles a mismos, asi como los criterios para el cumplimiento de las érdenes impartidas por sus
clientes, las especies y/o instrumentos negociados en el Mercado respecto de los cuales se
habilitara la operatoria, y pautas para el ingreso de érdenes en caso que el Hacedor de Mercado y
el cliente actien en la misma especie y/o instrumento, las exigencias de presencia minima durante
la sesién de negociacion, el diferencial maximo entre los precios de las ofertas de compra y de venta
gue podrd mantener por especie y/o instrumento durante su presencia en la sesién de negociacion,
los ingresos que percibira por su actuacidn y que en caso de existir un compromiso o contrato con
un emisor o grupo de emisores, debera brindarse informaciéon plena a los mismos sobre el
mecanismo de actuacidon implementado para estos clientes.

El contenido de este memorandum no debe interpretarse como un asesoramiento legal. El mismo consiste
en un breve resumen sobre novedades normativas en Argentina y no constituye un analisis exhaustivo de
la normativa en la materia que trate.



