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

Resoluciéon General

Numero: RESGC-2025-1087-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 22 de Octubre de 2025

Referencia: EX-2025-33216163- -APN-GED#CNV “PROY ECTO DE RESOLUCION GENERAL S/
TOKENIZACION”

VISTO e Expediente N° EX-2025-33216163- -APN-GED#CNV, caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL S/ TOKENIZACION”, lo dictaminado por la Gerencia de Fideicomisos Financieros, la Gerencia de
Fondos Comunes de Inversion, la Subgerencia de Emisiones de Renta Fija, la Gerencia de Emisoras, la
Subgerencia de Normativay la Gerencia de Asuntos Legales; y

CONSIDERANDCO:

Que la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831 (B.O. 28-12-12) tiene por objeto, entre otros, € desarrollo del
mercado de capitales y la regulacion de los sujetos y valores negociables comprendidos en su ambito, siendo la
Comision Nacional de Vaores (CNV) su autoridad de aplicacion y control.

Que mediante el dictado de la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440 (B.O. 11-5-18), se propicio la
modernizacion y adaptacion de la normativa a las necesidades actuales del Mercado, € que ha experimentado una
importante evolucion en los Ultimos afios.

Que €l articulo 19, inciso h), de la Ley N° 26.831 otorga ala CNV atribuciones para dictar |as reglamentaciones
que se deberan cumplir para la autorizacién de los valores negociables, instrumentos y operaciones del mercado
de capitales, 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, asi como resolver casos
no previstos e interpretar las normas alli incluidas dentro del contexto econdmico imperante, para el desarrollo del
mercado de capitales.

Que, € articulo 37 de la Ley N° 27.739 (B.O. 15-3-24), como norma especia y posterior a la Ley N° 26.831,
otorga ala CNV amplias facultades de supervision, regulacion, inspeccion, fiscalizacion y sancion, respecto de
los Proveedores de Servicios de Activos Virtuales (PSAV), funcionando como marco protector y garantia de los
derechos de los inversores y ampliando la competencia de la CNV respecto de los PSAV y su &mbito de
actuacion.



Que, la creciente digitalizacion de los Mercados financieros y la evoluciéon de las Tecnologias de Registro
Distribuido (TRD) han generado nuevas oportunidades para optimizar la emisién, negociacion, liquidacion y
custodia de valores negociables, siendo que la utilizacion de TRD o tecnologias similares permiten, en general, la
“tokenizacion” de distintos tipos de activos.

Que, laregulacion de la tokenizacién redunda en una mayor seguridad juridica, validacién tecnoldgica, inclusion
financierareal, potencia para productos financieros méas dindmicos, mientras que al mismo tiempo consolida a la
Republica Argentina como un hub regional paralas finanzas digitales y la mantiene ala vanguardia de desarrollos
significativos en servicios financieros.

Que la Resolucién General N° 1069 (B.O. 13-6-25) reglamentd, en una primera etapa, la representacion digital de
algunos valores negociables con autorizacion de oferta publica en los términos de la Ley N° 26.831, mientras que
la Resolucién General N° 1081 (B.O. 21-8-25), en una segunda etapa, amplio los valores negociables que pueden
representarse digital mente, entre otras modificaciones.

Que es objetivo de esta CNV promover el desarrollo del mercado de capitales, facilitando €l acceso d
financiamiento de manera &gil y simplificando los trémites, en el marco de una adecuada proteccion al inversor,
incrementando |as opciones de inversion existentes.

Que, transcurrido un tiempo, esta CNV ha recibido diversas sugerencias de diferentes participantes del Mercado
destinadas a perfeccionamiento del presente régimen.

Que, por consiguiente, se admitio expresamente la posibilidad de realizar tokenizaciones bajo regimenes de oferta
publica automéatica de mediano impacto o emisores frecuentes 0 emisiones frecuentes de fideicomisos financieros,
en caso de corresponder, de los siguientes valores negociables. i) acciones; ii) obligaciones negociables; iii)
valores representativos de deuda o certificados de participacién de fideicomisos financieros con oferta publica en
lostérminos de laLey N° 26.831; y iv) cuotapartes de fondos comunes de inversion cerrados de crédito con oferta
publicaen lostérminos delaLey N° 24.083 (B.O. 18-6-92).

Que, por otra parte, la exigencia de listar los valores negociables en Mercados autorizados cuando se represente
digitaimente el CIEN POR CIENTO (100%) de la emisién puede desalentar los casos de uso de tokenizacion,
contrariando €l espiritu de modernizacion que la motiva, por lo que resulta adecuado eximir del cumplimiento de
dicha obligacion a aquellas emisiones que sean representadas en su totalidad de maneradigital.

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, 32 de laLey N° 24.083, 1691 del Cadigo Civil y Comercial de la Naciony los articulos 37 y
38 delalLey N° 27.739.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

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



“REPRESENTACION DIGITAL DE VALORES NEGOCIABLES.

ARTICULO 1°.- La*“tokenizacion” através de la representacion digital sera admisible paralos siguientes valores
negociables:

a) acciones (incluidas aquellas que cuentan con doble listado).
b) obligaciones negociables.
c) CEDEARS.

d) valores representativos de deuda o certificados de participacion de fidei comisos financieros con oferta publica
en los términos de la Ley N° 26.831, cuyo activo subyacente esté compuesto principalmente por los [lamados
“activos del mundo real” (real world assets) u otros bienes admisibles, incluyendo, de manera no taxativa, valores
negociables emitidos por entidades privadas que cuenten o no con oferta publicay entes publicos y organismos
comprendidos en €l articulo 83 delaLey N°26.831; y

€) cuotapartes de fondos comunes de inversion cerrados con oferta publica en los términos de la Ley N° 24.083,
cuyo patrimonio se componga principalmente por los [lamados “activos del mundo real” (real world assets) u
otros bienes admisibles, incluyendo, de manera no taxativa, valores negociables emitidos por entidades privadas
gue cuenten o no con oferta publica y entes publicos y organismos comprendidos en el articulo 83 de la Ley
N°26.831. Asimismo, serén aplicables, en lo que fueran procedentes, las disposiciones previstas en las Normas de
esta CNV relativas ala constitucion de margenes de liquidez y disponibilidades en los casos y con los limites que
correspondan y conforme los documentos de emision vinculados con |os val ores negociabl es respectivos.

En todos los casos, podran ser objeto del presente régimen aquellos derechos accesorios inherentes a cada valor
negociable que se represente digitalmente.

No serd admisible la tokenizacion de aquellos valores negociables que cumplan con las caracteristicas de los
valores negociables Sociaes, Verdes, Sustentables (SVS) y de los Vinculados a la Sostenibilidad (VS), ni de
aquellos que se emitan mediante regimenes de oferta pablica con autorizacion automatica de bajo impacto.

Sera admisible la tokenizacién de los siguientes valores negociables que se encuadren bajo los regimenes de
oferta publica automética de mediano impacto o emisores frecuentes o emisiones frecuentes de fideicomisos
financieros, en caso de corresponder: i) acciones; ii) obligaciones negociables; iii) valores representativos de
deuda o certificados de participacion de fideicomisos financieros con oferta publica en los términos de laLey N°
26.831; y iv) cuotapartes de fondos comunes de inversion cerrados de crédito con oferta publica en los términos
delaLey N° 24.083.

Los valores negociables emitidos por los entes publicos y organismos comprendidos en € articulo 83 de la Ley
N° 26.831 no deberan, a los fines de su tokenizacion, solicitar autorizacion de representacion digital ante la
Comision Nacional de Valores.

Asimismo, no sera admitida la tokenizacion de titulos de deuda publica emitidos por otros paises o jurisdicciones
extranjeras —con la excepcion de los valores negociabl es soberanos que emitan los paises que revistan el caracter
de “Estado Parte’ del MERCOSUR y la Republica de Chile-, los que tampoco podran formar parte del activo
subyacente de los fideicomisos financieros ni del patrimonio de los fondos comunes de inversion cerrados
referidos en el primer parrafo del presente articulo.



A los fines del Titulo V de estas Normas respecto a los fondos comunes de inversion cerrados, se tendran por
cumplidos los requisitos de dispersion ali previstos cuando existan a menos CINCO (5) inversores de valores
negociables representados digitalmente y ninguno mantenga directa o indirectamente una participacion que
exceda el equivalente a CINCUENTA Y UN POR CIENTO (51%) de los votos a que den derecho dichos
valores. En todo momento, en caso de corresponder, a los fines de alcanzar |a dispersion exigida se consideraran
de manera conjunta la cantidad de cuotapartistas y |os porcentajes de emisién que surjan de las distintas formas de
representacion.”

ARTICULO 2°.- Incorporar como inciso g) del articulo 5° de la Seccion | del Capitulo | del Titulo XXII de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), & siguiente texto:

“DISPOSICIONES COMUNES.

ARTICULO 5°.- Las representaciones digitales adicionales de valores negociables referidas en los articulos 3° y
4° del presente Capitulo se regiran por las siguientes disposiciones comunes.

(..)

0) Representacion digital cuando no se apruebe el prospecto: Los emisores de los valores negociables emitidos
bajo los regimenes de oferta publica automatica de mediano impacto, emisores frecuentes o emisiones frecuentes
de fideicomisos financieros, deberan solicitar previamente a la CNV la autorizacion de representacion digital,
acompafiando el capitulo especifico adicional a que serefiere e articulo 12, Seccion |l del presente Capitulo, aln
en aquellos casos en |os cuales no tengan la obligacion de presentar el prospecto para su aprobacion por laCNV.”

ARTICULO 3°.- Incorporar como articulo 40 de la Seccion 1X del Capitulo | del Titulo XXII de las NORMAS
(N.T. 2013y mod.), el siguiente texto:

“ARTICULO 40.- No sera exigible que las emisiones, cualquiera fuere su régimen, se encuentren listadas en
Mercados autorizados cuando €l CIEN POR CIENTO (100%) de la emision sea representada digitalmente. Esta
excepcion a la obligacion de listado resultara aplicable a todos los instrumentos que, conforme la normativa
vigente, deban listarse en Mercados autorizados, con independencia de que cuenten o no con autorizacion
automética de oferta publica.”

ARTICULO 4°.- La presente Resolucion General entraré en vigencia a partir del dia siguiente de su publicacion
en el Boletin Oficia de la Republica Argentina.

ARTICULO 5°.- Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en € sitio web del Organismo www.argentina.gob.ar/cnv, agréguese al texto de las NORMAS (N.T.
2013y mod.) y archivese.
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