COMISION NACIONAL DE VALORES

RESOLUCIONES GENERALES

654/2016 - MODIFICACION REGIMEN ESPECIAL FCI PYMES

655/2016 - DEFINICION DE FIDEICOMISO FINANCIERO PYME

En el marco de una serie de resoluciones relacionadas con el propdsito de favorecer el
desarrollo actual y crecimiento futuro de las pequenas y medianas empresas (“PYMES”)!
con fecha 14 de marzo de 2016 fueron publicadas en el Boletin Oficial las resoluciones
generales N° 654/2016 y N° 655/2016 de la Comision Nacional de Valores (“CNV”), del 10
de marzo de 2016 (las “Resoluciones”).

En tal sentido, en concordancia con el articulo 1° de la Ley de Mercado de Capitales
N°26.831 que establece entre sus objetivos y principios fundamentales el promover el
acceso al mercado de capitales de las PYMES, la CNV consider6 oportuno en relacion a los
Fondos Comunes de Inversion como alternativa para dicho financiamiento “ ... elevar el
porcentaje minimo de inversion en valores negociables emitidos por dicho sector...” y “... concretar
nuevos desarrollos regulatorios que posibiliten la difusion de distintas formas de financiacion que
permitan favorecer el financiamiento de dichas entidades a través del mercado de capitales. ...”

Se modifica entonces el articulo 21 de la Seccién V del Capitulo II del Titulo V de las
Normas — Régimen especial para la constitucion de fondos comunes de inversion PYMES,
estableciéndose:

- Que el 75%, como minimo, del haber del fondo debera invertirse en valores
negociables emitidos por PYMES y/o valores negociables emitidos por otras
entidades cuya emision tenga como objetivo o finalidad el financiamiento de
PYMES.

- La eliminacién del plazo para la conformacion definitiva de la cartera de
inversiones de este tipo de fondos.

Asimismo, resultaba necesario determinar las caracteristicas que debe reunir un
fideicomiso financiero para ser considerado como instrumento destinado al
financiamiento de PYMES.

Se incorporan entonces los articulos 47 y 48, como Seccion XIX —Fideicomisos financieros
destinados al financiamiento de PYMES— del Capitulo IV, del Titulo V de las Normas de
la CNV (N.T. 2013):

! Ver Resolucién CNV 656/2016 de igual fecha



- Se definen los fideicomisos financieros destinados al financiamiento de las PYMES
como aquellos que retinan al menos una de las siguientes caracteristicas:

(i) que los fiduciantes califiquen como PYMES CNV en los términos definidos
por las Normas;
(if) que en el caso de fiduciantes que no retnan la condiciéon de PYMES CNV,

al menos el 70% del monto del activo fideicomitido, considerando su valor
nominal, se encuentre conformado por derechos o créditos provenientes de
operaciones celebradas con PYMES CNV;

(iii)  que en las emisiones con pluralidad de fiduciantes, al menos el 70% del
monto del activo fideicomitido, considerando su valor nominal, se
encuentre conformado por derechos o créditos transferidos por los
fiduciantes que califiquen como PYMES CNV y/o por derechos o créditos
provenientes de operaciones celebradas con PYMES CNV; o

(iv)  que resulten constituidos en los términos de la Seccion XVII del Capitulo IV
del Titulo V de las Normas de la CNV (“Constitucién de Programas Globales y
de Emisiones Individuales de Fideicomisos Financieros para el Financiamiento de
Pymes”).

- Para acreditar el cumplimiento de los requisitos se deberd acompanar declaracion
jurada suscripta por el representante legal de los fiduciantes y del fiduciario
respecto del encuadramiento del fiduciante como PYME CNV y/o el cumplimiento
del requisito de conformacion del activo, segin corresponda.

- Solo los fideicomisos financieros que retinan las caracteristicas requeridas podran
incluir en la denominacion del fideicomiso financiero la expresion “PYMES” u otra
semejante susceptible de generar confusion en el publico inversor.”

Las Resoluciones tendrdn vigencia a partir del dia siguiente al de su publicacion.

Para cualquier aclaracion, por favor contactar a Mariana Vazquez (vazquez@rctzz.com.ar)



