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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2019 - Afio de la Exportacion

Resoluciéon General

Numero: RESGC-2019-814-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 1 de Noviembre de 2019

Referencia: Expte. N° 1301/2019 “PROY ECTO DE RG S/ MODIFICACION FF CAP IV TIT.V DE LAS
NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)"

VISTO e Expediente N° 1301/2019 caratulado “PROYECTO DE RG S MODIFICACION FF CAP IV TIT. V
DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)" del registro de la COMISION NACIONAL DE VALORES, lo
dictaminado por la la Subgerencia de Fideicomisos Financieros de Consumo, la Gerencia de Fideicomisos
Financieros, la Subgerencia de Normativay la Gerencia de Asuntos Legales, y

CONSIDERANDCO:

Que la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831 tiene por objeto el desarrollo del mercado de capitades y la
regulacion de los sujetos y val ores negociables comprendidos dentro de dicho mercado.

Que, la utilizacion de la figura del fideicomiso financiero ha demostrado en los Ultimos afios ser una herramienta
solida e idonea para la obtencién de financiamiento por parte de empresas comercializadoras o productoras de
bienesy servicios.

Que en virtud de la sancion de la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440 se ha propiciado larevision de la
normativa de la Comision Nacional de Valores (CNV), a fin de adecuar la misma a las nuevas disposiciones
introducidas mediante lareferidaley.

Que, en dicho marco, resulta necesario efectuar adecuaciones ala regulacién de los Fideicomisos Financieros.

Que, adicionalmente, se imponen deberes de informacion alos fiduciarios financieros inscriptos ante la CNV, con
la finalidad de esclarecer la informacion brindada por éstos a publico en general, de modo tal de evitar que se
induzca a error respecto de las competencias de esta CNV en relacion alos diferentes vehiculos de inversion.

Que, como continuidad de la politica adoptada por la CNV en materia reglamentaria, corresponde la aplicacion
del procedimiento de “ Elaboracion Participativa de Normas™ aprobado por e Decreto N° 1172 (B.O. 4/12/2003).



Que, conforme lo determina el referido Decreto, la “Elaboracion Participativa de Normas® es un procedimiento
gue, a través de consultas no vinculantes, involucra a sectores interesados y a la ciudadania en general, en la
elaboracion de normas administrativas, cuando las caracteristicas del caso, respecto de su viabilidad y
oportunidad, asi o impongan.

Que la presente se dicta en gercicio de las facultades conferidas por los articulos 19, incisos d), g) y h), delaLey
N° 26.831, 1.691 del Codigo Civil y Comercial delaNaciony el Decreto N° 1172/2003.

Por €llo,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Establecer la aplicacion del procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas® aprobado
por el Decreto N° 1172/2003, invitando a la ciudadania a expresar sus opiniones y/o propuestas respecto de la
adopcion de una reglamentacion sobre “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/ MODIFICACION
FIDEICOMISO FINANCIERO-CAPITULO IV TITULOV DE LASNORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)”, tomando
en consideracion € texto contenido en e Anexo | (IF-2019-98372852-APN-GAL#CNV) que forma parte
integrante de |a presente Resolucion.

ARTICULO 2°.- Designar a abogado Lucas ALESSANDRELLO para dirigir e procedimiento de “Elaboracion
Participativa de Normas’ conforme al Decreto N° 1172/2003.

ARTICULO 3°.- Autorizar aingresar las opiniones y/o propuestas y atomar vista del Expediente N° 1301/2019 a
través del Sitio Web www.cnv.gov.ar.

ARTICULO 4°.- Aprobar el Formulario que se adjunta como Anexo Il (IF-2019-98375151-APN-GAL#CNV)
gue forma parte integrante de la presente Resolucion, como modelo para ingresar las opiniones y/o propuestas a
través del Sitio Web www.cnv.gov.ar.

ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de QUINCE (15) dias hébiles para realizar presentaciones de opiniones y/o
propuestas, las que deberén efectuarse através del Sitio Web www.cnv.gov.ar..

ARTICULO 6°.- Publiquese |a presente Resolucién General por € término de DOS (2) dias en €l Boletin Oficial
de la Republica Argentinay fijese su entrada en vigencia a partir del dia siguiente al de su Ultima publicacion.

ARTICULO 7°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en el Sitio Web del Organismo www.cnv.gov.ar, y archivese.
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ANEXO |
ARTICULO 1°.- Sustituir la Seccion V del Capitulo 1V del Titulo V de las NORMAS (N.T.
2013 y mod.), por el siguiente texto:
“SECCION V
REGIMEN INFORMATIVO CONTABLE.
ARTICULO 8°.- El cumplimiento del requisito patrimonial establecido en el articulo anterior
se tendra por acreditado Unicamente con la presentacion de los estados contables de acuerdo a
los plazos que se describen a continuacion:
1) Estados contables anuales: dentro de los SETENTA (70) dias corridos a contar desde el
cierre del ejercicio, con el informe de auditoria suscripto por contador publico independiente
cuya firma esté legalizada por el respectivo Consejo Profesional y el acta de asamblea que los
apruebe, dentro de los DIEZ (10) dias habiles de su celebracion.
2) Estados contables trimestrales: dentro de los CUARENTA Y DOS (42) dias corridos de
cerrado cada trimestre con informe de revision limitada suscripto por contador puablico
independiente, cuya firma esté legalizada por el respectivo Consejo Profesional.
Se debera exponer en forma detallada en nota a los estados contables mencionados en los
incisos 1) y 2), la informacion necesaria para la constatacion del cumplimiento de la
contrapartida y la cantidad de fideicomisos vigentes.
Los estados contables deberan ser acompafiados de las actas de reunién de los érganos de
administracion y fiscalizacion que los apruebe.
Las entidades inscriptas que no hubieran comenzado a actuar, podran sustituir la obligacién
del inciso 2) presentando una certificacion contable emitida por contador publico
independiente manifestando tal circunstancia y acreditando el requisito patrimonial exigible,
con firma legalizada por el respectivo Consejo Profesional, dentro de los CUARENTA Y
DOS (42) dias corridos de cerrado cada trimestre”.
ARTICULO 2°.- Sustituir la Seccion V11 del Capitulo IV del Titulo V de las NORMAS (N.T.
2013 y mod.), por el siguiente texto:
“SECCION VII
REVOCACION DE LA AUTORIZACION PARA ACTUAR COMO AGENTES DE
PRODUCTOS DE INVERSION COLECTIVA. FIDUCIARIOS FINANCIEROS.

|F-2019-98372852-APN-GAL#CNV

Péaginalde6



ARTICULO 10.- Las entidades que se encuentren inscriptas en el Registro de Fiduciarios,
deberan cumplir en todo momento, con los requisitos dispuestos en las presentes Normas.

En caso de incumplimiento, la Comision podra disponer la revocacién de la inscripcion en los
términos del articulo 19 de la Ley N° 26.831 y/u ordenar el cese de su actividad, segun
corresponda.

Sin perjuicio de lo anterior, la Comisidén no autorizara nuevos fideicomisos financieros y/o
prérroga o reconduccion de los fideicomisos existentes, cuando el fiduciario financiero no
cumpla con los requisitos establecidos en las Normas.

Declarada la revocacién y/u ordenado el cese de la actividad, la entidad no podréa volver a
solicitar su inscripcion por el término de DOS (2) afios™.

ARTICULO 3°.- Sustituir la Seccion VIII del Capitulo 1V del Titulo V de las NORMAS
(N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“SECCION VIII

DENOMINACION FIDUCIARIO FINANCIERO. PUBLICIDAD. FIDEICOMISOS SIN
OFERTA PUBLICA.

ARTICULO 11.- A los fines de la denominacion y publicidad de los fiduciarios financieros,
se deberan cumplir con las siguientes pautas:

DENOMINACION.

Las entidades que no estén autorizadas por la Comision para actuar como fiduciarios
financieros, no podran incluir en su denominacién o utilizar de cualquier modo la expresién
"fiduciario financiero" u otra denominacion similar susceptible de generar confusion.
PUBLICIDAD.

En la publicidad de las emisiones de fideicomisos y de sus activos fideicomitidos debera
advertirse al pablico -en forma destacada- “que las entidades en las que se propone invertir los
bienes fideicomitidos no se encuentran sujetas a la Ley N° 24.083”.

En los prospectos y/o suplementos de prospectos, folletos, avisos o cualquier otro tipo de
publicidad vinculada con los fideicomisos, no podran utilizarse las denominaciones fondo,
fondo de inversién, fondo comun de inversion u otras andlogas, conforme lo dispuesto por la
Ley N°24.083.

FIDEICOMISOS SIN OFERTA PUBLICA.
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Los fiduciarios financieros inscriptos, que intervengan en calidad de fiduciarios en
fideicomisos sin autorizacion de oferta publica haciendo referencia a su registro ante la
Comision, deberan advertir, en el contrato de fideicomiso y en toda otra documentacion y/o
comunicacion vinculada a los mismos, que su inscripcion en el registro de fiduciarios
financieros no implica que los fideicomisos en cuestion se encuentren sujetos al contralor de
la Comisién, cuya competencia alcanza exclusivamente a los fideicomisos financieros
emitidos bajo el régimen de la oferta publica”.

ARTICULO 4°.- Sustituir el articulo 19 de la Seccion IX del Capitulo 1V del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“ARTICULO 19.- En el caso de programas globales para la emision de valores negociables
fiduciarios contemplados bajo el presente Capitulo, el o los fiduciarios y el o los fiduciantes
deberan estar identificados en el respectivo programa y en las diferentes series de certificados
de participacion y/o de valores representativos de deuda que se emitan. La identificacion
inicial del o los fiduciarios en el programa global no admite posibilidad de sustitucion.

Se admitira la incorporacion de nuevos fiduciantes a un programa global autorizado. En este
caso, se deberd presentar: (a) la resolucion social del o los fiduciarios y del o los fiduciantes
que se incorporan, (b) la nota suscripta por el representante legal o apoderado —con firma
certificada y acreditacion de facultades- de los fiduciantes que participan en tal caracter en el
programa global ya autorizado mediante la cual se toma conocimiento de la incorporacion de
un nuevo fiduciante. Se podra dispensar el requisito de identificacion de los fiduciantes en
aquellos programas globales en los que se prevea la constitucion de fideicomisos financieros
que tengan por objeto la financiacion —en su calidad de fiduciantes- de una pluralidad de
pequefias y medianas empresas, mediando el otorgamiento de avales, fianzas y/o garantias por
parte de terceras entidades, en los que no resulte posible su individualizacion al momento de
la constitucion del programa.

La participacion de méas de un fiduciario en el programa global, requerira la identificacion de
un fiduciario titular del programa, quien debera actuar en tal caracter en la totalidad de las
series que se constituyan en el marco del mismo”.

ARTICULO 5°.- Derogar el articulo 20 de la Seccion IX del Capitulo IV del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.),
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ARTICULO 6°.- Incorporar como articulo 20 de la Seccion X del Capitulo IV del Titulo V de
las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), el siguiente texto:

“ARTICULO 20.- El prospecto del programa global debera contener la informacion detallada
en el presente articulo respetando el orden que se indica a continuacion:

a) PORTADA:

1. Denominacién del Programa Global.

2. ldentificacion de los principales participantes.

3. Monto méximo del Programa Global.

4. Numero y fecha de las/s Resolucion/es aprobatoria/s.

b) INDICE: de corresponder.

c) ADVERTENCIAS.

d) CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA INVERSION.

e) RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES:

Denominacién del Programa Global.

Monto Méaximo del Programa Global.

Denominacidn social del o de los fiduciario/s.

Denominacion del o de los fiduciante/s.

Identificacidn de otros participantes.

Relaciones econdmicas y juridicas entre fiduciario y fiduciante.

Bienes objeto del programa.

Plazo del Programa Global.

© 0 N o g bk~ w0 DR

Naturaleza juridica de los Valores Fiduciarios a ser emitidos.

10. Datos de las resoluciones sociales del o de los fiduciante/s y del o de los fiduciario/s.

f) DESCRIPCION DEL O LOS FIDUCIARIO/S:

Se deberd incluir la informacion dispuesta en el inciso f) apartados 1, 2, 3 y 5 del articulo 21
del presente Capitulo.

g) DESCRIPCION DEL O DE LOS FIDUCIANTE/S:

Se deberd incluir la informacion dispuesta en el inciso h) apartados 1, 2, 3y 5 del articulo 21
del presente Capitulo.

h) DESCRIPCION DE OTROS PARTICIPANTES:
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Se deberd incluir la informacidn dispuesta en el inciso i) 1 apartados (i), (ii) y (iii) del articulo
21 del presente Capitulo.

i) DESCRIPCION DE LOS BIENES OBJETO DEL PROGRAMA:

Se debera incluir una descripcion de las caracteristicas generales de los bienes que podran ser
afectados al repago de cada serie que se emita bajo el marco del programa.

j) TRANSCRIPCION DEL CONTRATO MARCO”.

ARTICULO 7°.- Sustituir el articulo 28 de la Seccion XII del Capitulo 1V del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“ARTICULO 28.- El Agente de Control y Revision tendra a su cargo, entre otras, el
desarrollo de las tareas que se enumeran a continuacion:

a) Realizar la revisién y control de los activos a ser transferidos a los fideicomisos
financieros.

b) Control de los flujos de fondos provenientes de la cobranza y verificacion del
cumplimiento de los plazos de rendicién dispuestos por la normativa vigente.

c) Control de los niveles de mora, precancelaciones, niveles de cobranza y cualquier otro
parametro econémico financiero que se establezca en la operacion.

d) Anélisis comparativo del flujo de fondos tedrico de los bienes fideicomitidos respecto del
flujo de fondos real, y su impacto en el pago de servicios de los valores fiduciarios.

e) Control de pago de los valores fiduciarios y su comparacion con el cuadro tedrico de pagos
incluido en el prospecto y/o suplemento de prospecto.

f) Control y revision de los recursos recibidos y su aplicacion.

Los informes elaborados por el Agente de Control y Revision sobre el resultado de las tareas
desarrolladas durante la vigencia del fideicomiso, deberan ser emitidos con una periodicidad
no mayor a UN (1) mes y contar con la firma legalizada por el Consejo Profesional
respectivo.

Estos informes deberan ser publicados en el Sitio Web de la Comision, a traves de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA, en un plazo que no podré exceder de
los QUINCE (15) dias habiles luego del cierre de cada mes que se trate, con especial

indicacion de dichas circunstancias en el prospecto y/o suplemento de prospecto.
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Sera exclusiva responsabilidad del Fiduciario informar como hecho relevante cualquier
desviacion significativa que se produzca en los mismos invocando las razones del caso”.
ARTICULO 8°.- Sustituir el inciso vii) del articulo 37 de la Seccién XV del Capitulo 1V del
Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“ARTICULO 37.- (...) vii) Presentar, dentro de los DIEZ (10) dias habiles de finalizado cada
trimestre calendario, un informe emitido por el 6rgano de fiscalizacion conforme con los
incisos 1° y 2° del articulo 294 de la Ley General de Sociedades. (...)”.

ARTICULO 9°.- Sustituir el articulo 40 de la Seccion XVI del Capitulo IV del Titulo V de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:

“ARTICULO 40.- Los fideicomisos financieros que se constituyan como "fondos de inversion
directa", incluyendo aquellos del articulo 74 de la Ley N° 24.241, deberan presentar ademas
de la documentacion prevista en el presente Capitulo, lo siguiente:

a) Un plan de inversion, de produccion y estratégico que formara parte del contrato de
fideicomiso y publicarse en el prospecto, directamente dirigido a la consecucion de objetivos
econdmicos, a través de la realizacion de actividades productivas de bienes o la prestacion de
servicios en beneficio de los tenedores de los valores negociables fiduciarios emitidos.

b) En caso que el fiduciante hubiera constituido el fideicomiso financiero mediante la entrega
de bienes, estos deberan valuarse en forma similar a la aplicable a los aportes efectuados en
especie a las sociedades andnimas.

c) Los antecedentes personales, técnicos y empresariales de las demas entidades que hubiesen
participado en la organizacién del proyecto o participaren en la administracion de los bienes
fideicomitidos, en iguales términos que los aplicables al fiduciario.

d) Adicionalmente, y atendiendo a la naturaleza del objeto del fideicomiso financiero, se
deberd publicar en la AUTOPISTA DE INFORMACION FINANCIERA un informe
trimestral sobre el cumplimento en el grado de avance del proyecto, suscrito por profesional

técnico en la materia”.
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ANEXO Il
FORMULARIO PARA LA PRESENTACION DE OPINIONES Y PROPUESTAS EN EL
PROCEDIMIENTO DE ELABORACION PARTICIPATIVA DE NORMAS.
NUMERO DE PRESENTACION:
« CONTENIDO DE LA NORMA A DICTARSE
« DATOS DEL PRESENTANTE
. NOMBRE Y APELLIDO:
.DNI/CUIT o CUIL:
. FECHA DE NACIMIENTO:
. LUGAR DE NACIMIENTO:
. NACIONALIDAD:
. DOMICILIO:
. TELEFONO PARTICULAR / CELULAR:
. TELEFONO LABORAL:
. DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO:
10. CARACTER EN QUE SE PRESENTA (marcar con una cruz lo que corresponde).

( ) Particular interesado (Persona fisica)

© 00 N o O B~ W N e

( ) Representante de Persona Juridica (%)

(*) En caso de actuar como representante de PERSONA JURIDICA, indique los siguientes datos
de su representada:

DENOMINACION / RAZON SOCIAL:

CUIT:

DOMICILIO:

INSTRUMENTO QUE ACREDITA LA PERSONERIA INVOCADA:

« CONTENIDO DE LA OPINION Y/O PROPUESTA.

En caso de adjuntarla/s por instrumento separado, marcar la opcion correspondiente (?)

(® () Se adjunta informe por separado.
« DETALLE DE LA DOCUMENTACION ACOMPANADA.

. IF-2019-98375151-APN-GAL#CNV
FIRMA: ACLARACION:
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