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MINISTERIO DE ECONOMIA

SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Disposicion 491/2023
DI-2023-491-APN-SSPYME#MEC
Ciudad de Buenos Aires, 26/10/2023

VISTO el Expediente N° EX-2023-72869764- -APN-DGD#MDP, la Ley N° 24.467 y sus modificaciones, los
Decretos Nros. 699 de fecha 25 de julio de 2018 y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019, y la Resolucion N° 21 de
fecha 15 de abril de 2021 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS
EMPRENDEDORES del ex MINISTERIO DE PRODUCTIVO y sus modificaciones, y

CONSIDERANDO:

Que, la Ley N° 24.467 y sus modificaciones, tiene por objeto promover el crecimiento y desarrollo de las pequefias
y medianas empresas impulsando para ello politicas de alcance general a través de la creacion de nuevos
instrumentos de apoyo y la consolidacion de los ya existentes.

Que, el marco regulatorio de las Sociedades de Garantia Reciproca se encuentra previsto, principalmente, en dicha
norma, en el Decreto N° 699 de fecha 25 de julio de 2018 y en la Resoluciéon N° 21 de fecha 15 de abril de 2021 de
la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES del ex MINISTERIO DE
DESARROLLO PRODUCTIVO y sus modificaciones, a través de la cual se aprobaron las nuevas “Normas
Generales del Sistema de Sociedades de Garantias Reciprocas”.

Que la citada resolucion fue modificada por las Resoluciones Nros. 98 de fecha 27 de septiembre de 2021, 116 de
fecha 2 de noviembre de 2021, 139 de fecha 17 de diciembre de 2021, 25 de fecha 1° de abril de 2022, y 42 de
fecha 30 de mayo de 2022, todas de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS
EMPRENDEDORES del ex MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO y por las Disposiciones Nros. 18 de
fecha 30 de noviembre de 2022, 89 de fecha 31 de marzo de 2023, 316 de fecha 26 de junio de 2023, 341 de fecha
10 de julio de 2023 y 470 de fecha 3 de octubre de 2023, todas de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE
ECONOMIA.

Que esos cambios se fueron incorporando a la norma general con el objetivo de continuar adaptando y
simplificando el marco regulatorio aplicable al Régimen de Sociedades de Garantia Reciproca, lograr una mayor
participacién del mismo en el financiamiento MiPyME vy, particularmente, a fin de dar respuesta a los cambios
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econdmicos coyunturales que afectan al pais, al entramado productivo y, por lo tanto, a gran parte del Sistema de
Sociedades de Garantia Reciproca.

Que, en el mismo sentido de las citadas modificaciones, por medio de la presente se incorporan cambios en
relacion a los aportes de los socios protectores, las autorizaciones de aumento de fondo de riesgo y las inversiones
del fondo de riesgo.

Que, el Articulo 16 del Anexo de la Resolucion N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, reglamenta lo referente a los aportes de los Socios
Protectores al Fondo de Riesgo de las SGR.

Que, en linea con lo dispuesto en la Disposicion N° 470/23 de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA, para otros parametros, se incorpora en el punto 2 del Articulo 16 del Anexo de la resolucién citada en el
considerando inmediato anterior, la adecuacién en términos reales del Fondo de Riesgo Computable minimo
requerido a cada una de las Sociedades que conforman el Sistema de SGR, para ser exceptuadas del
cumplimiento del GDU sobre los aportes recibidos, expresando ese Fondo de Riesgo como un monto fijo nominado
en pesos argentinos dado el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley N° 25.827.

Que, por su parte, el Articulo 20 del Anexo de la Resoluciéon N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUERA Y
MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus maodificaciones, establece los términos y condiciones
aplicables a las solicitudes de aumentos del Fondo de Riesgo que pueden realizar las SGR.

Que, excepcionalmente, en el caso del Articulo 20 del Anexo de la Resolucién N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE
LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, en sintonia con el
principal objetivo de facilitar el acceso al crédito de las MiPyMEs que obtienen mayores alternativas y mejores
condiciones de financiamiento gracias a la existencia de las SGR, resulta pertinente introducir como disposicion
transitoria que aquellas SGR que al momento de la entrada en vigencia de la Disposicién N° 341/23 de la
SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA, publicada en el Boletin Oficial el 11 de julio de 2023,
ya hubiesen solicitado y obtenido un aumento de Fondo de Riesgo, podran pedir en la segunda solicitud de
aumento de Fondo de Riesgo del afio y hasta el 31 de diciembre de 2023, en caso que cumplan el resto de las
condiciones ya establecidas, un aumento adicional, al solicitado en el tramite como forma de compensacion frente a
las SGR que pidieron los DOS (2) aumentos del afio de manera posterior a la Disposicién N° 341/23 de la
SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA.

Que, por su parte, el Articulo 22 del Anexo de la Resoluciéon N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, regula lo referido a las inversiones del
Fondo de Riesgo y de los rendimientos de las Sociedades de Garantia Reciproca, y aclara que dicho fondo debe
invertirse a través de una Entidad Financiera y/o Agente registrado, contemplando ciertas opciones y limites, los
que alli se detallan.

Que, la norma mencionada, y su anterior version prevista en el Articulo 22 del Anexo de la Resolucion N° 455 de
fecha 26 de julio de 2018 de la ex SECRETARIA DE EMPRENDEDORES Y DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA del ex MINISTERIO DE PRODUCCION, ha sido modificada en diversas oportunidades atendiendo a
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cambios en las circunstancias que han impactado en la economia del pais, ya sea, cuestiones internas como
externas.

Que, con el dictado de la Resolucion N° 99 de fecha 5 de octubre de 2020 de la ex SECRETARIA DE LA
PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES del ex MINISTERIO DE DESARROLLO
PRODUCTIVO, se incorporé a dicho articulo 22 una disposicidn transitoria con determinadas previsiones
relacionadas con las inversiones del Fondo de Riesgo en instrumentos denominados en moneda extranjera, con
plazo de vigencia hasta el 31 de marzo de 2021.

Que, posteriormente, mediante la Resolucion N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, se derogé la mencionada Resolucion N° 455/18 de la
ex SECRETARIA DE EMPRENDEDORES Y DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA y se aprobaron las nuevas
Normas Generales del Sistema de Sociedades de Garantias Reciprocas, prorrogandose el plazo de vigencia de la
mencionada disposicidn transitoria hasta el 30 de septiembre de 2021, atento que el contexto que se tuvo en cuenta
para adoptar la disposicion transitoria original no habia mejorado e, inclusive, el BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA (BCRA), entidad autarquica en el ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA y la
COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), organismo descentralizado en el &mbito del MINISTERIO DE
ECONOMIA, habian tomado nuevas medidas.

Que, en virtud de lo expuesto, la vigencia de la disposicion transitoria fue prorrogada por las Resoluciones Nros.
98/21, 25/22, ambas de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS
EMPRENDEDORES y, por dltimo, por las Disposiciones Nros. 316/23 y 470/23, ambas de la SECRETARIA DE LA
PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA, con vigencia hasta el 31 de marzo de 2024.

Que, las disposiciones citadas tuvieron la finalidad de acompafiar las politicas implementadas
contemporaneamente por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) y la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV), por las cuales se fijaron diversas restricciones al mercado de cambios vinculadas
a la compra de moneda extranjera y metales preciosos amonedados y las transferencias al exterior, asi como
medidas tendientes a evitar practicas y operaciones realizadas con el objetivo de eludir, a través de titulos publicos
u otros instrumentos, lo dispuesto en dichas normas, y otras tendientes a promover una mas eficiente asignacion de
las divisas; evitar operaciones disruptivas de inversores no residentes sobre los mercados financieros; favorecer el
desarrollo del mercado de capitales -locales; sentar los lineamientos para una renegociacion de la deuda privada
externa compatible con el normal funcionamiento del mercado de cambios, y priorizar a las pequefias y medianas
empresas en la asignacién de créditos para la prefinanciacion de exportaciones.

Que, en ese sentido, cabe recordar que el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) emiti6
durante los afios 2019 y 2020, entre otras, las Comunicaciones “A” 6770, 6776, 6780, 6815, 7001, 7104, 7105y
7106 por las cuales se fijaron restricciones al mercado de cambios vinculadas a la compra de moneda extranjera y
metales preciosos amonedados y las transferencias al exterior, asi como medidas que eviten practicas y
operaciones tendientes a eludir, a través de titulos publicos u otros instrumentos, lo dispuesto en dichas normas, y
otras tendientes a promover una mas eficiente asignacion de las divisas; evitar operaciones disruptivas de
inversores no residentes sobre los mercados financieros; favorecer el desarrollo del mercado de capitales local;
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sentar los lineamientos para una renegociacion de la deuda privada externa compatible con el normal
funcionamiento del mercado de cambios, y priorizar a las pequefas y medianas empresas en la asignacion de
créditos para la prefinanciacion de exportaciones.

Que, mas recientemente, con la Comunicacion “A” 7774, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
(BCRA) decidio relanzar las Letras Internas del BCRA en ddlares liquidables en pesos por el Tipo de Cambio de
Referencia Com. “A” 3500 (LEDIV) a tasa cero, con un plazo maximo de Plazo de la Letra maximo TRESCIENTOS
SESENTA Y CINCO (365) dias. Posteriormente, a partir de las Comunicaciones “A” 7788, “A” 7803 y “A” 7829, se
ampliaron las condiciones para la suscripcion de LEVID.

Que mediante la Comunicacion “A” 7786, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) dispuso
que la venta en el mercado secundario de obligaciones negociables en moneda extranjera adquiridas por
suscripcion primaria a partir del 9 de junio de 2023 no estara alcanzada por la obligacién de compensar la
disminucién de activos en moneda extranjera por la precancelacion de financiaciones con tenencia de titulos
valores del Tesoro Nacional en moneda extranjera computable en la posicién global neta de moneda extranjera
—establecida en el pendltimo parrafo del punto 1.1. de las normas sobre “Posicién global neta de moneda
extranjera’, cuando la venta se realice luego de transcurridos TRESCIENTOS (300) dias corridos desde la fecha
de suscripcion primaria.

Que el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) a partir de la Comunicacién “A” 7798, dispuso
gue a partir del 29 de junio de 2023 las entidades financieras podran dar acceso al mercado de cambios a todas las
organizaciones empresariales, cualquiera sea su forma societaria, en donde el ESTADO NACIONAL tenga
participacién mayoritaria en el capital o en la formacién de las decisiones societarias, para efectuar formacion de
activos externos con aplicacion especifica al pago de importaciones de combustibles o energia cuando se cumplan
las siguientes condiciones: (i) los fondos adquiridos sean depositados en cuentas en moneda extranjera de
titularidad del cliente abiertas en entidades financieras del exterior, (ii) la entidad ha verificado que al momento de
acceso al mercado el cliente cumple con los requisitos que la normativa cambiaria vigente establece para el pago
de importaciones de bienes que se pretende realizar con los fondos, (iii) la entidad cuenta con una declaracion
jurada del cliente, firmada por su representante legal, en la que en nombre de este cliente se compromete a que: (a)
los fondos seran aplicados al pago de importaciones de combustibles o energia dentro de los 5 (cinco) dias habiles
de la fecha de acceso al mercado de cambios, (b) se presentara ante la entidad que le dio acceso la documentacién
gue le permita corroborar la afectacion de los fondos al destino especifico y realizar el correspondiente registro ante
el BCRA, (c) los fondos en moneda extranjera que no se utilicen para el destino especifico previsto seran
reingresados y liquidados en el mercado de cambios dentro de los 8 (ocho) dias habiles posteriores a la fecha del
acceso.

Que, con la Comunicacion “A” 7810, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) dispuso que
las personas humanas que sean beneficiarias de los “CREDITOS ANSES” previstos en la Resolucion N° 144 de
fecha 11 de julio de 2023 de la ADMINISTRACION NACIONAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL (ANSES), no podran
hasta tanto hayan cancelado la deuda: (i) acceder al mercado de cambios para realizar compras de moneda
extranjera por parte de personas humanas para la formacion de activos externos de residentes, remision de ayuda
familiar y por operaciones con derivados.
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Que, a través de la Comunicacion “A” 7815, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA)
dispuso restricciones para el acceso al mercado de cambios para cursar pagos de servicios prestados por no
residentes, mientras que con la Comunicacién “A” 7830, en relacién al acceso al mercado de cambios por parte de
clientes no residentes sin la conformidad previa del BCRA, resolvié que deberia tratarse de Organismos
internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de crédito.

Que, a partir de la Comunicacion “A” 7840, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA)
establecio que las personas humanas beneficiarias del SISTEMA INTEGRADO PREVISIONAL ARGENTINO
(SIPA) y las trabajadoras y los trabajadores aportantes al referido Sistema que reciban el financiamiento previsto en
el Decreto N° 463 de fecha 6 de septiembre de 2023, no podran hasta tanto hayan cancelado dicha deuda acceder
al mercado de cambios para realizar compras de moneda extranjera por parte de personas humanas para la
formacién de activos externos de residentes, remisién de ayuda familiar y por operaciones con derivados.

Que, en esta somera mencion de algunas de las normas mas relevantes, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA
ARGENTINA (BCRA), con el dictado de la Comunicacién “A” 7845, habilité la aplicacion de divisas de
exportaciones de bienes para cancelar titulos de deuda que estén destinados a la financiacién de importaciones y el
pago fletes al exterior.

Que, luego, mediante la Comunicacion “A” 7851, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA)
modificé los accesos al mercado de cambios a partir del 29 de septiembre de 2023, estableciendo que las
entidades financieras podran dar acceso al mercado de cambios para el caso de los pagos de importaciones de
bienes, realizados por (i) el sector publico nacional, (ii) las organizaciones empresariales cualquiera sea su forma
societaria en donde el ESTADO NACIONAL tenga participacién mayoritaria en el capital o en la formacion de las
decisiones societarias y (iii) los fideicomisos constituidos con aportes del sector publico nacional; debiendo
constatar la entidad financiera que la operacién se corresponde a una operacion respaldada por una declaracién
SIRA que obtuvo el estado “SALIDA” y a la cual se le asigné un plazo de CERO (0) dias corridos; y que se
corresponde a una operacién que no requiere una declaracion SIMI o SIRA en estado “SALIDA” para el registro de
ingreso aduanero de los bienes.

Que, mas tarde, mediante la Comunicacion “A” 7852, el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
(BCRA) introdujo algunas modificaciones a su Texto Ordenado de las Normas sobre “Exterior y Cambios”,
vinculados con: (i) Saltar las restricciones detalladas en los puntos 3.16.3.1. y 3.16.3.2. respecto a los requisitos
gue deben ser cumplimentados para los egresos por el mercado de cambios de los fondos resultantes de las ventas
de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera en el pais o en el exterior, especificando cuales son las
operaciones contempladas para el destino de tales fondos, dentro de los 10 dias corridos de la liquidacion en
moneda extranjera; (ii) la cancelacién de vencimientos de intereses mediante la aplicacion de cobros de
exportaciones de bienes; y (iii) respecto a las declaraciones SIRA o SIRASE, aplicable al momento en que se
concreta el pago al proveedor de bienes o de servicios de fletes, segun corresponda.

Que, por su parte, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), dicté la Resolucion General N° 898 de fecha 12
de agosto de 2021, con el fin de adecuar la normativa vigente y realizar una reforma que permita facilitar las tareas
de control y supervisién, asi como también obtener mayor precision y claridad en la informacién patrimonial,
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econdmica y financiera publicada por los Agentes, reduciendo el riesgo operativo ajeno a las funciones de
intermediacion y propendiendo a la proteccion del publico inversor.

Que con la Resolucién General N° 959 de fecha 28 de abril de 2023, la COMISION NACIONAL DE VALORES
(CNV), dispuso la implementacion de nuevos limites para las operaciones de compra-venta de valores negociables
de renta fija, nominados y pagaderos en dolares, emitidos por la REPUBLICA ARGENTINA. En el marco del
Decreto de Necesidad y Urgencia N°164 de fecha 22 de marzo de 2023, dichos limites se centran en la cantidad de
valores negociables vendidos respecto de la cantidad de valores negociables comprados con liquidacion en
moneda extranjera y en jurisdiccion local o extranjera, realizadas en el segmento de concurrencia de ofertas, con
prioridad precio tiempo por parte de las subcuentas alcanzadas por lo dispuesto en el Articulo 6° del Capitulo V del
Titulo VI de las Normas de la COMISION NACIONAL DE VALORES (N.T. 2013 y sus modificatorias), asociadas a
la cartera propia de los agentes registrados, y que revistan el caracter de inversores calificados.

Que, ademas, se establecié que tanto los agentes de Liquidacién y Compensacion como los de Negociacién no
podran dar curso ni liquidar operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera -en
jurisdiccién local y extranjera- correspondientes a clientes ordenantes mientras mantengan posiciones tomadoras
en cauciones y/o pases, cualquiera sea la moneda de liquidacion. Por Ultimo, se especificaron los plazos minimos
de tenencia para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables emitidos bajo ley argentina y bajo ley
extranjera con liquidacién en moneda extranjera, tanto en jurisdiccién extranjera como local.

Que, con la Resolucion General N° 962 de fecha 23 de mayo de 2023 de la COMISION NACIONAL DE VALORES
(CNV), se dispuso que los agentes podran cursar 6rdenes para concertar operaciones con liquidacién en moneda
extranjera o para transferir valores negociables desde o hacia agentes depositarios del exterior, solo si durante los
QUINCE (15) dias corridos anteriores, el cliente no concret6 operaciones de venta de valores negociables de renta
fija nominados y pagaderos en délares estadounidenses emitidos por la REPUBLICA ARGENTINA bajo ley local y/o
extranjera, con liquidacién en moneda extranjera, en el segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio
tiempo y, asimismo, que exista manifestacion fehaciente de no hacerlo en los QUINCE (15) dias corridos
subsiguientes. Ademas, se establecio que la cantidad de valores negociables vendidos, con liquidacion en moneda
extranjera, tanto en jurisdiccion local como extranjera, no podra ser superior a la cantidad de valores negociables
comprados con liquidacién en dicha moneda y jurisdiccion, en la misma jornada de concertacion, realizadas en el
segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo, por cada subcuenta comitente que revista el
caracter de inversores calificados.

Que, luego, mediante la Resolucién General N° 965 de fecha 22 de junio de 2023 de la COMISION NACIONAL DE
VALORES (CNV), y en consonancia con las acciones que desde octubre 2020 viene desarrollando el BANCO
CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) para desarrollar los mercados cambiarios de contado (MULC)
y de futuros de yuan RMB, esta Comisién establecio la obligatoriedad de que la cantidad de valores negociables de
renta fija, nominados y pagaderos en délares, emitidos por la REPUBLICA ARGENTINA, bajo ley local y/o
extranjera, vendidos con liquidacion en yuanes RMB y en cualquier jurisdiccion, no sea superior a la cantidad de
valores nominales comprados con liquidacién en moneda extranjera y en cualquier jurisdiccion, en la misma jornada
de concertacion de operaciones, para cada plazo de liquidacién y por cada subcuenta comitente que revista el
caracter de inversores calificados. De esta manera, la citada Comision habilitd la negociacion de valores
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negociables en yuanes RMB vy fij6 las condiciones del neteo aplicable a las carteras propias de los ALyCS cuando
se liquiden operaciones en esta moneda.

Que, posteriormente, con la Resolucion General N° 969 de fecha 2 de agosto de 2023, la COMISION NACIONAL
DE VALORES (CNV), dispuso que los agentes podran dar curso a 6rdenes para concertar operaciones de compra
de bonos soberanos denominados y pagaderos en délares con liquidaciébn en moneda extranjera, en el segmento
de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo y en los plazos de liquidacién de contado inmediato o de
contado VEINTICUATRO (24) horas, s6lo si durante los QUINCE (15) dias corridos anteriores, el cliente no
concreto6 operaciones de venta de bonos denominados y pagaderos en délares estadounidenses emitidos por la
REPUBLICA ARGENTINA bajo ley local y/o extranjera, con liquidacion en moneda extranjera, en el segmento de
concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo y, asimismo, que exista manifestacién fehaciente de no hacerlo
en los QUINCE (15) dias corridos subsiguientes.

Que, mas tarde, con la Resolucion General N° 971 de fecha 14 de agosto de 2023, la COMISION NACIONAL DE
VALORES (CNV), establece un limite de CIEN MIL (100.000) nominales semanales para la venta de valores
negociables de renta fija, nominados y pagaderos en délares estadounidenses, emitidos por la REPUBLICA
ARGENTINA, bajo ley local y extranjera, con liquidacion en moneda extranjera, en el segmento de negociacion
PPT, aplicable para cada subcuenta comitente, para el conjunto de subcuentas comitentes de las que fuera titular o
cotitular un mismo sujeto y para el conjunto de las operaciones con liquidacién en moneda extranjera.

Que, con la Resolucion General N° 978 de fecha 2 de octubre de 2023, en consonancia con las Comunicaciones A
7552 y A 7338 dictadas por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA), la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV) determin6 que los Agentes de Negociacion (AN) o Agentes de Liquidacién y
Compensacion (ALyC) deberan informar semanalmente a dicha Comision la totalidad de las operaciones realizadas
para los clientes que posean C.D.l. (Clave de Identificacién) o C.I.E. (Clave de Inversores del Exterior) y resulten
titulares y/o cotitulares de una o mas subcuenta comitente, quienes, por Declaracion Jurada, deben expresar que
las operaciones se realizan con fondos propios. En el caso de los clientes que actden como intermediarios de
clientes argentinos, deberan enviar a la COMISION NACIONAL DE VALORES determind, con TRES (3) dias de
anticipacidn, un detalle sobre el tipo de operacién, el monto y las especies o instrumentos utilizados.

Que, a continuacion, con la Resolucion General N° 979 de fecha 5 de octubre de 2023, la COMISION NACIONAL
DE VALORES (CNV) dispuso, de forma transitoria, un conjunto de modificaciones respecto a las medidas
macroprudenciales vigentes en virtud de la actual coyuntura, que se detallan a continuacién.

Que, en primer lugar, a partir de la Resolucién General N° 979, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV)
establece un plazo minimo de permanencia de CINCO (5) dias hébiles para la venta de valores negociables de
legislacién extranjera con liquidaciébn en moneda extranjera y para realizar transferencias emisoras y receptoras de
entidades depositarias del exterior; y de UN (1) dia habil en el caso de Valores Negociables emitidos bajo ley
argentina, tanto en jurisdiccion local como jurisdiccion extranjera. Ademas, se mantiene la restriccion implementada
a partir de la Resolucion N° 959 de la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) acerca que los Agentes de
Liquidacion y Compensacion y los Agentes de Negociacion no podran dar curso ni liquidar operaciones de venta de
Valores Negociables con liquidacién en moneda extranjera, tanto en jurisdiccion local como jurisdiccion extranjera,
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correspondiente a clientes ordenantes en tanto éstos Ultimos mantengan posiciones tomadoras en cauciones y/o
pases, cualquiera sea la moneda de liquidacion.

Que, en segundo lugar, con la Resolucion General N° 979, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV)
incrementa la cantidad de dias de QUINCE (15) a TREINTA (30) respecto al tiempo que debe transcurrir para
realizar las operatorias descriptas en la Resolucion General N° 962 de la citada Comision, resolviendo entonces
gue los agentes podran cursar 6rdenes para concertar operaciones con liquidacién en moneda extranjera o para
transferir valores negociables desde o hacia agentes depositarios del exterior, s6lo si durante los TREINTA (30)
dias corridos anteriores, el cliente no concreté operaciones de venta de valores negociables de renta fija nominados
y pagaderos en dolares estadounidenses emitidos por la REPUBLICA ARGENTINA bajo ley local y/o extranjera, en
jurisdiccion local o extranjera, con liquidacion en moneda extranjera, en el segmento de concurrencia de ofertas con
prioridad precio tiempo y, asimismo, que exista manifestacion fehaciente de no hacerlo en los TREINTA (30) dias
corridos subsiguientes. En este sentido, en cuanto a los limites fijados en la cantidad de valores negociables
vendidos respecto de la cantidad de valores negociables comprados -con liquidacion en moneda extranjera-,
realizadas en el segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo (PPT) por parte de las
subcuentas alcanzadas que revistan el caracter de inversores calificados, en donde la cantidad de valores
negociables vendidos, con liquidacion en délares estadounidenses y en yuanes RMB, tanto en jurisdiccion local
como extranjera, no podra ser superior a la cantidad de valores negociables comprados con liquidacién en dicha
moneda y jurisdiccion; se establece que, ademas de considerar dicho computo en cada jornada de concertacion y
por cada plazo de liquidacion, se incorpore la apertura por cada especie de negociacion, por cada subcuenta
comitente.

Que, como ultimo punto de la Resolucién General N° 979, la COMISION NACIONAL DE VALORES establece que
las carteras propias de AlyCs, cuando actlien como clientes en mercados del exterior por mandato de sus clientes,
s6lo podran hacerlo en segmentos de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo (PPT) de mercados
autorizados bajo control y fiscalizacién de una entidad gubernamental regulatoria. Adicionalmente, las ALyCs
deberan presentar una Declaracion Jurada semanal con todas las operaciones concertadas en mercados del
exterior (tanto propias como por mandato) detallando especie, cantidad, precio y contraparte.

Que, conforme el Boletin publicado por la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) en su pagina web
institucional, en fecha 6 de Octubre de 2023, explicando los alcances de la Resolucién General N° 979, se plantea
gue todas éstas reformas tiene el objetivo de mantener una politica que permita regular con mayor eficiencia el
mercado de capitales y su vinculo con el régimen de cambios, en colaboracion con el BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) y, consecuentemente, reducir la volatilidad de las variables financieras y
contener el impacto de las oscilaciones de los flujos financieros sobre el normal funcionamiento de la economia
real.

Que, posteriormente, mediante la Resolucién General N° 981 de fecha 10 de octubre de 2023, la COMISION
NACIONAL DE VALORES(CNV) introdujo, de forma transitoria y en virtud de la coyuntura actual, un conjunto de
modificaciones, en el marco de un convenio de colaboracion e intercambio con la UNIDAD DE INFORMACION
FINANCIERA (UIF), organismo descentralizado en el &ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA y la
ADMINISTRACION FEDERAL DE INGRESOS PUBLICOS (AFIP), entidad autarquica en el ambito del MINISTERIO
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DE ECONOMIA.

Que, en alusién al Texto Ordenado de las Normas sobre “Exterior y Cambios” del BANCO CENTRAL DE LA
REPUBLICA ARGENTINA (BCRA), emitido por la Comunicacion “A” 6844 y sus complementarias, respecto a los
requisitos que deben ser cumplimentados para los egresos por el mercado de cambios, dada la venta en el pais de
titulos valores con liquidacion en moneda extranjera, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) establece, a
partir de la Resolucién General mencionada en el considerando inmediato anterior, que para dar curso a 6rdenes
ylo registrar operaciones en el ambito de los Mercados autorizados por esta Comision, los Agentes de Negociacion
(AN), los Agentes de Liquidacion y Compensacion (ALyC) y los Agentes de Corretaje de Valores Negociables
(ACVN), deberan constatar que: (1) Los inversores extranjeros, que posean Clave de Identificacion (C.D.l.) o Clave
de Inversores del Exterior (C.1.E.), que no sean agentes de valores del exterior, sélo podran operar por cuenta
propia y con fondos propios, debiendo informar con CINCO (5) dias de anticipacion los montos y las especies a
operar, solo pudiendo operar, como méximo, el equivalente a PESOS CIEN MILLONES ($ 100.000.000) diarios. (2)
Los agentes de valores del exterior, cuando operen por cuenta y orden de terceros, deberan informar con CINCO
(5) dias de anticipacion los montos y las especies a operar, sélo pudiendo operar, como maximo, el equivalente a
PESOS CIEN MILLONES ($ 100.000.000) diarios, por cada uno de los terceros para los que opera. (3) Los agentes
de valores del exterior, cuando operen por cuenta propia y fondos propios, deberan informar con CINCO (5) dias de
anticipacion los montos y las especies a operar, siempre que vayan a operar por encima de los PESOS CIEN
MILLONES ($ 100.000.000). (4) Los inversores locales, con Clave Unica de Identificacion Tributaria (CUIT), cuando
operen por cuenta y orden de terceros, deberan informar con CINCO (5) dias de anticipacion los montos, las
especies y para qué tercero operan, detallando su CUIT/CUIL/CIE/CDI). Solo podran operar, como maximo, el
equivalente a PESOS CIEN MILLONES ($ 100.000.000) diarios para el total de los terceros para los que operan. (5)
Los inversores locales, con CUIT, cuando operen por cuenta propia y fondos propios, también deberan informar con
CINCO (5) dias de anticipacion los montos y las especies a operar, siempre que vayan a hacerlo por encima de los
PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000). Y (6) Las carteras propias de ALyC y AN podran saltar los
plazos de permanencia cuando concerten operaciones de venta con liquidacién en moneda extranjera en ruedas de
negociacion bilateral y posteriormente apliquen esos fondos a la compra de activos y su posterior venta con
liguidacién en moneda local.

Que, por Ultimo, a través de la Resolucion General N° 982 de fecha 17 de octubre de 2023, la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV) establecié que para las operaciones de compraventa de valores negociables de
renta fija nominados y pagaderos en délares estadounidenses y emitidos por la REPUBLICA ARGENTINA, en el
segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo y por parte de aquellas subcuentas alcanzadas
por lo dispuesto en el Articulo 6° del Capitulo V del Titulo VI de las Normas de la COMISION NACIONAL DE
VALORES (N.T. 2013 y sus modificatorias), asociadas a la cartera propia de los agentes registrados y que, a su
vez, revistan el caracter de inversores calificados, se debera dar cumplimiento a: (1) Para el conjunto de esos
valores negociables, la cantidad de valores nominales vendidos con liquidacion en délares estadounidenses y en
jurisdiccidn tanto local como extranjera, no podra ser superior a la cantidad de valores nominales comprados con
liquidacién en dicha moneda y misma jurisdiccién, en la misma jornada de concertaciéon y para cada especie y plazo
de liquidacion de operaciones, por cada subcuenta comitente; y (2) Para el conjunto de esos valores negociables, la
cantidad de valores nominales vendidos con liquidacién en yuanes RMB en jurisdiccion extranjera no podra ser
superior a la cantidad de valores nominales comprados con liquidacién en moneda extranjera en jurisdiccion local,
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en la misma jornada de concertacién de operaciones y para cada especie y plazo de liquidacion, por cada
subcuenta comitente. A dichos efectos, en ningln caso podra computarse la cantidad de valores nominales
comprados con liquidacion en ddlares estadounidenses que hubiese sido aplicada al cumplimiento de los limites
arriba mencionados y que fueran establecidos para la cantidad de valores nominales, tanto vendidos como
comprados, con liquidacion en ddlares estadounidenses y en jurisdiccidn tanto local como extranjera.

Que, por su parte, en la misma Resolucién General N° 982 de la referida Comision, se dispone que en el caso de
las operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera, en jurisdiccion local o
extranjera, en el segmento de negociacion bilateral, por parte de las subcuentas de cartera propia de titularidad de
los Agentes inscriptos bajo fiscalizacion de la Comision, no deberan observar los plazos minimos de tenencia
previstos en el parrafo que precede, en la medida que el producido de la referida venta sea aplicado en su totalidad
a la compra de activos locales -0 de subyacentes de Certificados de Depdsito Argentino (CEDEAR)- para su
posterior venta en moneda local.

Que, en este sentido, se agrega que los mencionados Agentes deberan presentar a esta Comision una
manifestacién, con caracter de declaracién jurada y en forma semanal, dentro de los TRES (3) dias habiles de
finalizada la semana calendario, en la cual se deje constancia expresa del cumplimiento de las condiciones
requeridas en el parrafo que antecede.

Que, finalmente, a partir de la Resolucién General N° 982, la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV)
especifica que las compras de CEDEAR con liquidacion en moneda local no deben superar el monto de las ventas
con liquidacién en dicha moneda, por cada subcuenta comitente y por cada jornada de concertacion.

Que, en absoluta correspondencia, el objetivo de la Autoridad de Aplicacion es disefiar un marco normativo que se
complemente con lo dictado al respecto por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) y la
COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), de forma tal de contribuir con una administracion prudente del
mercado de cambios, reducir la volatilidad de las variables financieras en el marco de la actual coyuntura
econdmica y coadyuvar a la estabilidad financiera y al fortalecimiento de las reservas. En este sentido, se concibe
necesario reformar e incorporar ciertos aspectos del Articulo 22, incluida su Disposicion Transitoria, vinculados con
(i) la concertacion de operaciones de venta de valores negociables, nominados y pagaderos en doélares
estadounidenses, emitidos bajo ley local y/o ley extranjera, con liquidacidén en moneda extranjera, tanto en
jurisdiccién local como extranjera, (ii) el origen y uso de los depdsitos de fondos en moneda extranjera en cuentas
comitentes de agentes registrados ante la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) vy (iii) la disponibilidad de
informacion respecto a las operaciones que realicen en el Mercado de Capitales las sociedades que integran el
Sistema de SGR, previa autorizacion expresa que cada Sociedad de Garantia Reciproca otorgue a la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV) para compartir la informacién relevante, mediante los mecanismos y sujeto a las
condiciones que ambos organismos establezcan de comun acuerdo.

Que, por lo tanto, la Direccidn del Régimen de Sociedades de Garantia Reciproca dependiente de la Direccidn
Nacional de Financiamiento PYME de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA de la
SECRETARIA DE INDUSTRIA Y DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE ECONOMIA, mediante su
Informe Técnico, obrante en el expediente de la referencia como IF-2023-126898806-APN-DNFP#MDP, sefiala no
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solo la persistencia de las condiciones que motivaron originalmente la necesidad y conveniencia de dictar y
prorrogar oportunamente la mencionada disposicidn transitoria, sino que ademas se plantea que las nuevas
restricciones normativas emitidas tanto por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) como
por la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), que se mencionan en los parrafos precedentes, fundamentan
ahora el caracter sustancial de establecer, en el marco de la disposicion transitoria, aclaraciones y nuevas
limitaciones como asi también la incorporacion de un punto que permita el intercambio de informacion con la
COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), con el objetivo de mejorar los controles de las inversiones realizadas
con el Fondo de Riesgo y sobre las operaciones avaladas por parte de las Sociedades de Garantia Reciproca
autorizadas a funcionar, en el marco del Mercado de Capitales.

Que, en este sentido, se incorpora entonces en la mencionada disposicion transitoria a modo de aclaracién, la
imposibilidad de dar curso a 6rdenes para concertar operaciones de venta de valores negociables, nominados y
pagaderos en ddlares estadounidenses, emitidos bajo ley local y/o ley extranjera, con liquidacion en moneda
extranjera, tanto en jurisdiccion local como extranjera.

Que, se incorpora a dicha disposicion transitoria que los fondos en moneda extranjera depositados en cuentas
comitentes de agentes registrados ante la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) s6lo podran
corresponderse con operaciones vinculadas con el mercado de capitales, recepcién de acreencias y/o liquidacién
de titulos valores para cobertura de avales, no pudiendo permanecer en la cuenta comitente a nombre de la
Sociedad por un plazo mayor a los TRES (3) dias sin ser empleados en inversiones y/o transacciones autorizadas
por la Resolucién 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS
EMPRENDEDORES y sus modificaciones.

Que, por su parte, la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA, en su caracter de Autoridad de
Aplicacion, debe tener acceso a toda informacién del Mercado de Capitales que le permita ejercer los controles
pertinentes sobre: (i) las inversiones que realicen las SGR con sus Fondos de Riesgo en el Mercado de Capitales y
(i) las operaciones avaladas por el Sistema de SGR vinculadas con el Mercado de Capitales.

Que, por lo tanto, resulta necesario procurar el intercambio de informacion relevante con la COMISION NACIONAL
DE VALORES (CNV) sobre las inversiones que realicen las SGR con sus Fondos de Riesgo en el Mercado de
Capitales y las operaciones avaladas por el Sistema de SGR en el marco del Mercado de Capitales.

Que, se debera entonces establecer un acuerdo entre esta Subsecretaria, en su caracter de Autoridad de
Aplicacion y la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), previa autorizacion por cada SGR en aquellos
aspectos que pudieran involucrar el secreto estipulado en el Articulo 25 de la Ley de Mercado de Capitales
N° 26.831 y sus modificatorias.

Que, a esos efectos, se procedera a la suscripcion o implementacién con la mencionada Comision de los
instrumentos 0 mecanismos pertinentes, en cumplimiento de la normativa aplicable, en particular, lo estipulado en
los Decretos Nros. 1.273 19 de diciembre de 2016 y 733 de fecha 8 de agosto de 2018.

Que, esta medida permitira optimizar y eficientizar los controles llevados a cabo por la Autoridad de Aplicacién, para
asi garantizar: (i) el cumplimiento de la totalidad de las restricciones expresadas en el Articulo 22 y (i) la
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correspondencia entre las garantias otorgadas declaradas por las SGR en el marco del cumplimiento del Régimen
Informativo que estén vinculadas con el Mercado de Capitales y su comparacion con los instrumentos
efectivamente colocados y negociados en el Segmento Avalado de los mercado autorizados por la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV).

Que, por otro lado, en el caso del Articulo 15, 20 y 22 del Anexo de la Resolucion N° 21/21 de la ex SECRETARIA
DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, se especifica, para
mayor claridad y precision, el niumero y la fecha de los correspondientes Actos Administrativos a los cuales se hace
alusién cuando se introducen plazos de adecuacion.

Que, por todo lo expuesto hasta aqui y con el objetivo de complementar, enriquecer y adecuar el cambio normativo
que fuera realizado mediante la Disposicion N° 470/23 de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA vy de (i) incorporar una actualizacion real de todos los montos nominados en pesos argentinos y a
valores corrientes histéricos que no restrinja las posibilidades de asistencia del Sistema de SGR; (ii) introducir, en
consonancia con lo dispuesto por el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA) y por la
COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), mayores aclaraciones y nuevas limitaciones vinculadas con las
inversiones autorizadas a realizar con el Fondo de Riesgo Disponible; (iii) incluir el intercambio de informacién con
la mencionada Comisién, con el objetivo de mejorar los controles de las inversiones realizadas con los Fondos de
Riesgo y de las operaciones avaladas por el Sistema de SGR en el marco del Mercado de Capitales y (iv)
especificar el nUmero y la fecha de los Actos Administrativos a los que se hace alusién cuando se introducen plazos
de adecuacion; resulta conveniente modificar los Articulos 15, 16, 20, 22 y 30 del Anexo de la Resolucién N° 21/21
de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus
modificaciones.

Que por medio del Decreto N° 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios, se aprob6 el Organigrama
de Aplicacion de la Administracién Nacional centralizada hasta nivel de Subsecretaria y sus respectivos objetivos.

Que a través del Decreto N° 451 de fecha 3 de agosto de 2022 se modificé la Ley de Ministerios N° 22.520 (texto
ordenado por Decreto N° 438/92), sus modificaciones y se establecio que el MINISTERIO DE ECONOMIA es
continuador a todos sus efectos del ex MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, debiendo considerarse
modificado por tal denominacién cada vez que se hace referencia a la cartera ministerial citada en segundo término.

Que a través del Articulo 1° de la Resolucién N° 14 de fecha 29 de septiembre de 2022 de la SECRETARIA DE
INDUSTRIA Y DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE ECONOMIA, se encomendé a la
SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA el ejercicio de las funciones establecidas en el Titulo
Il de la Ley N° 24.467 y sus modificaciones, en la Resolucién N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones y en toda normativa complementaria y
concordante.

Que ha tomado intervencion el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de las competencias establecidas en la Ley N° 24.467 y sus
modificaciones, en el Decreto N° 50/19 y sus modificatorios y en la Resolucion N° 14/22 de la SECRETARIA DE
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INDUSTRIA' Y DESARROLLO PRODUCTIVO.

Por ello,

EL SUBSECRETARIO DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA
DISPONE:

ARTICULO 1°.- Sustitiyese el texto del Articulo 15 del Anexo de la Resolucion N° 21 de fecha 15 de abril de 2021
de la ex SECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES del ex MINISTERIO
DE DESARROLLO PRODUCTIVO y sus modificaciones, por el siguiente:

“ARTICULO 15 - FONDO DE RIESGO INICIAL. INTEGRACION MINIMA.

1. El otorgamiento de la autorizacién de funcionamiento a una nueva SGR implica la aprobacion de un Fondo de
Riesgo autorizado de PESOS DOS MIL TRESCIENTOS TREINTA MILLONES ($ 2.330.000.000).

Para la integracién de estos fondos, la SGR autorizada contara con un plazo de SEIS (6) meses contados desde la
autorizacién a funcionar. Una vez transcurrido el plazo mencionado, el monto maximo autorizado del Fondo de
Riesgo de la SGR sera el efectivamente integrado al vencimiento de dicho plazo.

Los Fondos de Riesgo y FAEs que a la fecha de entrada en vigencia de la Disposicion N° 470 de fecha 3 de
octubre de 2023 de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA de la SECRETARIA DE
INDUSTRIA Y DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE ECONOMIA, publicada en el Boletin Oficial el 4
de octubre de 2023, se encuentren autorizados por sumas inferiores a la prevista en el presente inciso, tendran
plazo hasta el 31 de marzo de 2024 para su integracion. Luego de dicho plazo, el monto maximo autorizado del
Fondo de Riesgo sera el efectivamente integrado al vencimiento de dicho plazo.

2. Cumplidos SEIS (6) meses desde el otorgamiento de la autorizacion a funcionar, el “Fondo de Riesgo Total
Computable” no podré resultar inferior a la suma de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000).

Aquellas SGR que a la fecha de entrada en vigencia de la Disposicién N° 470/23 de la SUBSECRETARIA DE LA
PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA, contaban con un Fondo de Riesgo Total Computable inferior a dicho monto,
tendran plazo hasta el 31 de marzo de 2024 para su adecuacion.

3. Ante la falta de cumplimiento de lo previsto en el apartado 2 precedente, la Autoridad de Aplicacién quedara
facultada para aplicar lo previsto en el Régimen Sancionatorio del Anexo 3 del presente Anexo.”

ARTICULO 2°.- Sustitiyese el texto del Articulo 16 del Anexo de la Resolucién N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE
LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, por el siguiente:

“ARTICULO 16 - APORTES AL FONDO DE RIESGO POR PARTE DE LOS SOCIOS PROTECTORES.
LIMITACIONES.
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1. A los efectos de que un Socio Protector pueda realizar un aporte al Fondo de Riesgo, deberdn cumplirse los
siguientes requisitos:

a) Decision de la Asamblea o del Consejo de Administracion de la SGR de aceptar dicho aporte.

b) El Grado de Utilizacion del Fondo de Riesgo correspondiente a los TRES (3) meses anteriores a la fecha del
aporte a realizar, debe alcanzar un valor promedio de DOSCIENTOS POR CIENTO (200 %), computado éste
conforme lo establecido en el Anexo 2 del presente Anexo.

La realizacion del aporte se acreditara con la documentacion que pruebe la efectiva transmision de dominio
mediante el correspondiente acto juridico valido y eficaz.

2. Se encontraran exceptuadas del cumplimiento de las condiciones establecidas en el inciso b) del apartado
precedente, aquellas integraciones que se efectuaren a Fondos de Riesgo que no alcanzaren la integracién de
PESOS OCHOCIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES ($ 847.000.000) y Unicamente hasta alcanzarse dicha
suma.

3. En ningln caso los aportes al Fondo de Riesgo podran superar el monto maximo oportunamente autorizado por
la Autoridad de Aplicacién, con excepcion de los de titularidad de la SGR que incrementen el mismo conforme
surge del articulo que sigue.

4. Ningun Socio Protector, individualmente ni en conjunto con sus sociedades vinculadas y/o controladas, podra
tener una participacion superior al SESENTA POR CIENTO (60 %) en el Fondo de Riesgo autorizado de una SGR.

5. En el caso en que algun socio protector supere el CINCUENTA (50 %) del Fondo de Riesgo Computable, la SGR
deberé informar al Socio Protector mediante notificacion fehaciente que el retiro de aportes, solo podra realizarse
en la medida que dicho retiro no implique el incumplimiento de la Solvencia de la SGR, de acuerdo a lo estipulado
en el inciso 2 del Articulo 24 del presente Anexo.”

ARTICULO 3°.- Sustitiyese el texto del Articulo 20 del Anexo de la Resolucion N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE
LA PEQUENA Y MEDIANA MPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, por el siguiente:

“ARTICULO 20 - SOLICITUD DE AUMENTO DEL FONDO DE RIESGO.

1. Las Sociedades de Garantia Reciproca podran obtener hasta DOS (2) autorizaciones de Aumento de su Fondo
de Riesgo por afio calendario, siempre y cuando hubieran transcurrido CUATRO (4) meses desde la fecha de la
autorizacién del dltimo aumento, se encuentre integrado al Fondo de Riesgo Computable el NOVENTA POR
CIENTO (90 %) del Fondo de Riesgo Autorizado, y se cumplan con los siguientes requisitos:

a) No tener pendientes obligaciones emergentes del Régimen Informativo aprobado por la Autoridad de Aplicacion.

b) No tener pendientes requerimientos de la Autoridad de Aplicacién.
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c) Acreditar, mediante la presentacion de una Declaracion Jurada de la Comisién Fiscalizadora firmada por al
menos DOS (2) de sus miembros:

c¢) 1. El cumplimiento de alguna de las siguientes condiciones respecto del Grado de Utilizacion del Fondo de
Riesgo computado conforme lo establecido en el Anexo 2 del presente Anexo:

1. Que en los DOCE (12) meses anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud de aumento, el Grado de
Utilizacién del Fondo de Riesgo hubiere alcanzado un valor promedio de DOSCIENTOS POR CIENTO (200 %), o

2. Que en los SEIS (6) meses anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud de aumento, el Grado de
Utilizacién del Fondo de Riesgo hubiere alcanzado un valor promedio de DOSCIENTOS CUARENTA POR CIENTO
(240 %).

¢) 2. Que el ultimo dia del mes anterior a la presentacion de la solicitud, la solvencia, definida como el cociente
entre el Saldo Neto de Garantias Vigentes y el Fondo de Riesgo Disponible, de acuerdo a lo estipulado en el inciso
2.1 del Articulo 24 del presente Anexo, hubiere alcanzado un minimo de DOS COMA SIETE (2,7).

c¢) 3. Contar con un minimo de SETENTA Y CINCO (75) MiPyMEs vigentes y DIEZ (10) Nuevas MiPyMEs por cada
suma equivalente a UN MILLON TRESCIENTOS SESENTA Y SEIS MIL SEISCIENTOS OCHENTA (1.366.680)
Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) integrada al Fondo de Riesgo, actualizados en forma semestral, por el
Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley N° 25.827, considerando el valor de la UVA vigente al
ultimo dia de los meses de diciembre y junio de cada afio, respectivamente.

Se entiende por MiPyME vigente, a aquella MiPyME que cuente con Saldo Bruto de Garantias Vigentes mayor a
cero. A los efectos de este articulo, para la medicién del requisito de las “Mipymes vigentes” se tomara el dato al
ultimo dia del mes anterior a la presentacién de la solicitud.

Para la medicién del requisito de “Nuevas Mipymes”, se tomara la definicién establecida por el Articulo 1° del
presente Anexo, considerando para su calculo las Nuevas Mipymes que hayan sido asistidas durante los Ultimos
DOCE (12) meses previos a la solicitud de autorizacién. Para el cumplimiento de este requisito, dicho valor no
podré ser inferior a CUARENTA (40) Nuevas Mipymes.

Adicionalmente, para el cumplimiento de ambos requisitos se contabilizaran Gnicamente aquellas garantias cuyo
monto avalado sea de al menos la suma equivalente a QUINIENTAS TREINTA Y NUEVE (539) Unidades de Valor
Adquisitivo (UVA) actualizables de forma mensual por el Coeficiente de Estabilizacién de Referencia (CER) - Ley
N° 25.827 - considerando el valor de la UVA vigente al Gltimo dia del mes anterior al otorgamiento del aval.
Excepcionalmente, para las garantias otorgadas hasta el 31 de diciembre de 2023, se considerara el valor de la
UVA correspondiente al 31 de agosto de 2023.

d) Presentar un Plan de Negocios que contemple, como minimo, una evolucién razonable de la SGR respecto de
los Socios Participes y/o Terceros y las garantias a emitir, la proyeccién del Fondo de Riesgo, Solvencia y Grado de
Utilizacion previstos. El mismo debera confeccionarse de acuerdo a la informacién requerida en el Modelo de Plan
de Negocios del Anexo 5 de este Anexo.
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2. Las SGR deberan realizar la solicitud de autorizacion de aumento del Fondo de Riesgo mediante la presentacion
de una nota donde determinen el monto del Fondo de Riesgo que se desea alcanzar.

3. En caso de verificarse el cumplimiento de los requisitos previstos precedentemente, la Autoridad de Aplicacion
podra rechazar el pedido, otorgar autorizacion para el aumento solicitado o bien por una suma inferior, consignando
expresamente los plazos y condiciones que regiran la autorizacién y la integracion. También podra rechazar el
pedido por decision fundada, basandose en, entre otras, las siguientes causales que se enumeran de modo no
taxativo: (a) incumplimientos de la SGR en oportunidades anteriores en relacion a la integracion comprometida, (b)
incumplimientos en los lineamientos establecidos en el Plan de Negocios presentado para aumentos anteriores, (c)
situacion de solvencia la SGR, (d) situacion fiscal del pais e impacto fiscal del pedido de aumento en particular o de
los pedidos pendientes de definicién, (e) situacion del Régimen de Sociedades de Garantia Reciproca en general;
qgue ameritan, a exclusivo criterio de la Autoridad de Aplicacién, no conceder el aumento.

Para los casos de autorizacion, el plazo de integracién no podra superar los DOCE (12) meses o el menor que
establezca la Autoridad de Aplicacién en el acto administrativo de autorizacién.

La Autoridad de Aplicacion podra autorizar aumentos del Fondo de Riesgo hasta la suma total que surja de la
aplicacién de la evolucion por Unidad de Valor Adquisitivo actualizable por “Coeficiente de Estabilizacién de
Referencia (CER)” - Ley N° 25.827 (“UVA”") desde la fecha de presentacion del tramite de pedido de aumento
inmediato anterior presentado por la Sociedad hasta la fecha de presentacion del tramite bajo analisis, sobre el
Fondo de Riesgo integrado al momento de la solicitud del aumento.

Para el respectivo célculo conforme evolucién por UVA, se tomard como maximo un periodo de hasta DOCE (12)
meses, de modo que, si no se hubieran realizado pedidos de aumento en dicho periodo, a los efectos de la
actualizacién, se tomara como punto de partida, el tltimo dia del mismo mes del afio anterior al del pedido de
aumento en anélisis.

Adicionalmente, la Autoridad de Aplicacion podra autorizar aumentos en exceso de dichos limites, por la suma
adicional equivalente a OCHOCIENTOS NOVENTA Y OCHO MIL TRESCIENTOS SETENTA Y SEIS (898.376)
Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley
N° 25.827-, por cada QUINIENTAS (500) MIPyMEs vigentes con la que cuente la SGR solicitante el mes anterior a
la presentacion de la solicitud. Este monto adicional se actualizara en forma semestral, considerando el valor de la
UVA vigente al ultimo dia de los meses de diciembre y junio de cada afio, respectivamente. Asimismo, este
aumento adicional tendra un tope del DOCE COMA CINCO POR CIENTO (12,5 %) de Fondo de Riesgo
Computable.

Para verificar el cumplimiento de las QUINIENTAS (500) MIPyMESs vigentes, se contabilizaran Unicamente aquellas
garantias cuyo monto avalado sea de al menos la suma equivalente a QUINIENTAS TREINTA Y NUEVE (539)
Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) actualizables de forma mensual por el Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia (CER) — Ley N° 25.827-, considerando el valor de la UVA vigente al tltimo dia del mes anterior al
otorgamiento del aval. Excepcionalmente, para las garantias otorgadas hasta el 31 de diciembre de 2023, se
considerara el valor de la UVA correspondiente al 31 de agosto de 2023.
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Esta posibilidad podra ser utilizada Unicamente por aquellas SGR que:

A. en los DOCE (12) meses anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud de aumento, hubieren alcanzado
un Grado de Utilizacion del Fondo de Riesgo de un valor promedio de DOSCIENTOS SESENTA POR CIENTO
(260 %), 0

B. en los SEIS (6) meses anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud de aumento, hubieren alcanzado un
Grado de Utilizacion del Fondo de Riesgo de un valor promedio de TRESCIENTOS POR CIENTO (300 %).

4. Una vez transcurrido el plazo otorgado para la integracion, el monto maximo autorizado del Fondo de Riesgo
sera el efectivamente integrado al vencimiento de dicho plazo.

5. Encontrandose pendiente la integracion de aumentos de Fondo de Riesgo aprobados, si se solicitara un nuevo
aumento, la Autoridad de Aplicacién declarard como monto vigente al efectivamente integrado a la fecha de
presentacion de la nueva solicitud y, en caso que asi lo decidiera, autorizara el nuevo monto maximo, estableciendo
el plazo y las condiciones de integracion.

6. Las SGR y FAEs que cuenten con un Fondo de Riesgo autorizado por una suma inferior a la definida de acuerdo
a lo previsto en el inciso 1. del Articulo 15 del presente Anexo quedaran exceptuadas del tramite de solicitud de
aumento de Fondo de Riesgo hasta que su Fondo de Riesgo alcance dicho monto o hasta que se cumpla el plazo
méaximo otorgado para su integracion; lo que ocurra primero. Para las SGR cuyos Fondos de Riesgo a la fecha de
entrada en vigencia de la Disposicién N° 470/23 de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA, se encuentren autorizados por sumas inferiores a las previstas en el inciso 1. del Articulo 15 del
presente Anexo, ese plazo se extendera hasta el 31 de marzo de 2024.

DISPOSICION TRANSITORIA

Excepcionalmente, hasta el 31 de diciembre de 2023, aquellas SGR que al momento de la entrada en vigencia de
la Disposicion N° 341 de fecha 10 de julio de 2023 de la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA
EMPRESA de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE
ECONOMIA, publicada en el Boletin Oficial el 11 de julio de 2023, ya hubiesen solicitado y obtenido un aumento de
Fondo de Riesgo, podran pedir por Unica vez en la segunda solicitud de aumento de Fondo de Riesgo del afio
2023, en caso que cumplan las condiciones detalladas en el presente Articulo 20, un monto adicional que surja de
la diferencia entre: (i) el monto resultante de aplicar la evolucién por Unidad de Valor Adquisitivo actualizable por
“Coeficiente de Estabilizacién de Referencia (CER)” - Ley 25.827 (“UVA”") desde la fecha de solicitud del ultimo
aumento realizado en el afio anterior al vigente y la fecha de solicitud del aumento obtenido en el afio en curso, al
Fondo de Riesgo Computable a la fecha de solicitud de éste ltimo aumento presentado; y (ii) el monto de
incremento autorizado en el Ultimo aumento. Para el punto (i) se tomara la evolucién por UVA por un periodo
méximo de SEIS (6) meses.”

ARTICULO 4°.- Sustittyese el texto del Articulo 22 del Anexo de la Resolucién N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE
LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, por el siguiente:
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“ARTICULO 22 - INVERSIONES DEL FONDO DE RIESGO Y RENDIMIENTOS.

1. El Fondo de Riesgo deberd invertirse a través de una Entidad Financiera y/o Agente registrado, contemplando
las siguientes opciones y respetando las condiciones y limites que a continuacion se detallan:

a. Operaciones de crédito publico de las que resulte deudora la SECRETARIA DE HACIENDA del MINISTERIO DE
ECONOMIA o el BCRA, ya sean titulos publicos, letras del tesoro o préstamos, hasta el SESENTA POR CIENTO
(60 %).

b. Valores negociables emitidos por las provincias, municipalidades, la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 0 sus
correspondientes entes autarquicos, hasta el TREINTA POR CIENTO (30 %).

c. Obligaciones negociables, debentures y otros titulos valores representativos de deuda, simples o convertibles,
garantizados o no, autorizados a la oferta publica por la CNV, hasta el VEINTICINCO POR CIENTO (25 %).

d. Depésitos en PESOS ($) o en moneda extranjera en caja de ahorro, cuenta corriente o cuentas especiales en
Entidades Financieras regidas por la Ley N° 21.526 y sus modificaciones, hasta el DIEZ POR CIENTO (10 %).

e. Acciones de Sociedades Andnimas legalmente constituidas en el pais, mixtas o privadas o contratos de futuros y
opciones sobre éstas cuya oferta publica esté autorizada por la CNV, hasta el DIEZ POR CIENTO (10 %).

f. Cuotapartes de fondos comunes de inversion autorizados por la CNV, abiertos o cerrados, excepto los previstos
en el inciso 0) del presente punto, hasta el VEINTICINCO POR CIENTO (25 %).

g. Titulos valores y acciones emitidas por Sociedades y/o Estados extranjeros u organismos internacionales, hasta
el QUINCE POR CIENTO (15 %).

h. Contratos que se negocien en los mercados de futuros y opciones sujetos al contralor de la CNV, hasta el DIEZ
POR CIENTO (10 %).

i. Titulos valores, sean titulos de deuda, certificados de participacién o titulos mixtos, emitidos por fideicomisos
financieros autorizados por la CNV, hasta el VEINTICINCO POR CIENTO (25 %).

j- Depositos a plazo fijo autorizados por el BCRA en PESOS ($) o moneda extranjera, a tasa fija o retribucion
variable y/o ajustables por UVA/UVI (sin considerar los depésitos incluidos en el inciso m), hasta el NOVENTA POR
CIENTO (90 %), sin superar el TREINTA POR CIENTO (30 %) por entidad financiera.

k. Depésitos en cuenta comitente de agentes de bolsa que estén registrados ante la CNV, y a los efectos de realizar
transacciones por hasta un plazo de QUINCE (15) dias. No obstante, podran permanecer ilimitadamente en la
cuenta, fondos inferiores a la suma equivalente a QUINIENTAS TREINTA Y NUEVE (539) Unidades de Valor
Adquisitivo (UVA) actualizables de forma mensual por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley
N° 25.827-, considerando el valor de la UVA vigente al tltimo dia del mes que corresponda ser informado.
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I. Cauciones bursétiles, operaciones financieras de préstamo con garantia de titulos valores que se realizan a
través del Mercado de Valores, hasta el CINCO POR CIENTO (5 %).

m. Depositos a plazo fijo en Titulos Pablicos emitidos por el ESTADO NACIONAL, conforme la normativa vigente
del BCRA, sin superar el SESENTA POR CIENTO (60 %) en forma conjunta con las inversiones detalladas en el
inciso a) del presente articulo.

n. Aportes/Cuotapartes en Instituciones de Capital Emprendedor inscriptas en el Registro de Instituciones de
Capital Emprendedor (R.I.C.E.), creado por el Articulo 4° de la Ley N° 27.349, hasta el CINCO POR CIENTO (5 %).

fi. Obligaciones negociables, debentures y otros titulos valores representativos de deuda, simples o convertibles,
emitidos por Entidades Financieras regidas por la Ley N° 21.526 que sean Socios Protectores y autorizados a la
oferta publica por la CNV, hasta el CINCO POR CIENTO (5 %).

0. Cuotapartes de Fondos comunes de inversion PyME autorizados por la CNV, cheques de pago diferido avalados,
pagarés avalados emitidos para su negociacion en Mercados de Valores de conformidad con lo establecido en la
Resolucién General N° 643 de fecha 26 de agosto de 2015 de la CNV y/u obligaciones negociables emitidas por
PyMEs autorizadas por la CNV, hasta un maximo del QUINCE POR CIENTO (15 %) del total de inversiones.

p. Facturas de Crédito Electrénicas MiPyME creadas por la Ley N° 27.440 y sus modificatorias, hasta el CINCO
POR CIENTO (5 %).

Los instrumentos precedentemente citados en cada uno de los incisos, deberan tener como minimo, las
calificaciones que en cada caso se especifica otorgada por una calificadora de riesgo inscripta ante la CNV o por
quien ésta designe. En caso de que un instrumento reciba mas de una calificacion de riesgo con notas diferentes,
debera considerarse la menor de ellas.

Para los instrumentos comprendidos en los incisos b), ¢), i) y fi) del presente articulo se requerira una calificacion
“A” 0 su equivalente, para las obligaciones de corto plazo y “BBB” 0 su equivalente, para las obligaciones de largo
plazo. Las SGR no podran adquirir para el Fondo de Riesgo certificados de participacion o titulos de deuda
instrumentados sobre fideicomisos financieros cuyo activo se encuentre conformado total o parcialmente por
instrumentos que no cuenten con el nivel minimo de calificacion exigido en esta norma.

Para el caso de los instrumentos detallados en el inciso c) del presente articulo que se encontrasen garantizados
por una Entidad de Garantia, en los términos del Capitulo VII del Titulo 1l de las Normas de la COMISION
NACIONAL DE VALORES (T.0. 2013), se debera tener en consideracion la calificacion de riesgo vigente de dicha
Entidad, al momento de adquisicion de los mismos.

Para las acciones mencionadas en el inciso e) del presente articulo, el CINCUENTA POR CIENTO (50 %) de lo
invertido en este inciso se requerira calificacion como de buena calidad (Categoria 2). Para los titulos emitidos por
Estados extranjeros, Organismos Internacionales y por sociedades extranjeras incluidos en el inciso g), la
calificacion debera ser como de grado de inversion “Investment Grade” y, en los casos de emisiones de paises o
empresas, el pais emisor o el pais de origen de la sociedad emisora debe ser calificado como de grado de inversién
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“Investment Grade”.

En el caso de depésitos en Entidades Financieras, los mismos deberan efectuarse en Entidades Financieras de
primera linea, entendiéndose por tales a aquellas autorizadas a recibir depositos de la ADMINISTRACION
NACIONAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL (ANSES), organismo descentralizado en la érbita del MINISTERIO DE
TRABAJO, EMPLEO Y SEGURIDAD SOCIAL, compafiias de seguros y/o entidades publicas.

Cuando la calificacién de riesgo de algun instrumento hubiera caido por debajo del minimo requerido para formar
parte de la cartera de inversion prevista en este articulo, la SGR debera deshacer tal posiciéon en un plazo que no
podra exceder los SEIS (6) meses.

La SGR solo podré invertir fondos del Fondo de Riesgo en instrumentos financieros diferentes a los mencionados
en los incisos a) a p), con la previa y expresa autorizacion de la Autoridad de Aplicacion.

2. Alos fines de favorecer la transparencia, no estan autorizadas las siguientes inversiones:

a. Instrumentos emitidos por un mismo emisor privado -sin considerar los plazos fijos- en un porcentaje superior al
QUINCE POR CIENTO (15 %) del Fondo de Riesgo.

b. Instrumentos garantizados o avalados en los que la SGR que pretenda invertir se constituya como garante o
avalista de los mismos.

c. Cheques de pago diferido, con excepcién de lo previsto en el apartado o) del inciso 1 del presente Articulo.

d. Instrumentos emitidos por un Socio Protector y/o Socio Participe de la misma SGR, sus controlantes, controladas
y vinculadas, con excepcion del porcentaje habilitado por el apartado i) del inciso 1 del presente Articulo.

3. Rendimientos.

Los rendimientos producidos por las inversiones del Fondo de Riesgo son de libre disponibilidad y las SGR podran
distribuirlos cuando lo consideren oportuno o bien a solicitud de alguno de los aportantes al Fondo de Riesgo. A
estos efectos, deberdn mantener las proporcionalidades respecto de los aportes realizados por cada uno de los
titulares de los mismos.

4. Informacién sobre las operaciones realizadas en el Mercado de Capitales

La Autoridad de Aplicacion puede realizar controles en relacion a las operaciones que realicen las Sociedades de
Garantia Reciproca en el Mercado de Capitales, mediante el analisis de la informacién que, previa autorizacion
expresa que cada Sociedad de Garantia Reciproca otorgue a la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) para
compartir la informacién relevante, esta Ultima remita mediante los mecanismos y sujeto a las condiciones que
ambos organismos establezcan de comudn acuerdo, que asegure la debida confidencialidad de la informacién de
conformidad con la normativa aplicable.
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A dicho fin, las SGR podran autorizar a la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) a compartir la informacién
pertinente con la Autoridad de Aplicacion, prestando su consentimiento para el levantamiento del Secreto de las
operaciones realizadas en el Mercado de Capitales estipulado en el Articulo 25 de la Ley de Mercado de Capitales
N° 26.831 y sus modificatorias. La Autoridad de Aplicacion, en dichos casos, quedara obligada por lo dispuesto en
la citada norma respecto de la informacién recibida.

La Autoridad de Aplicaciéon podréa celebrar con la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) los instrumentos e
implementar los mecanismos que resulten adecuados para el mejor cumplimiento de lo aqui estipulado.

DISPOSICION TRANSITORIA

A partir de la fecha de entrada en vigencia de la Disposicién N° 316 de fecha 26 de junio de 2023 de la
SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y
DESARROLLO PRODUCTIVO del MINISTERIO DE ECONOMIA, publicada en el Boletin Oficial el 27 de junio de
2023 y hasta el 31 de marzo de 2024:

(a) Las Sociedades de Garantia Reciproca no podran realizar inversiones en moneda extranjera en los
instrumentos y modalidades previstas en los incisos d), j), g) y f) del presente Articulo 22.

(b) En el marco de las inversiones permitidas para realizar con los fondos del Fondo de Riesgo y sus rendimientos,
las Sociedades de Garantia Reciproca no podran dar curso a érdenes para concertar operaciones de venta de
valores negociables, nominados y pagaderos en délares estadounidenses, emitidos bajo ley local y/o ley extranjera,
con liquidacién en moneda extranjera, tanto en jurisdiccion local como extranjera.

(c) El plazo de QUINCE (15) dias previsto en el inciso k) del presente articulo, queda reducido a TRES (3) dias para
operaciones de depdsito en moneda extranjera, debiendo ser empleados en inversiones y/o transacciones
autorizadas por la presente norma.

En este sentido, se aclara que los fondos en moneda extranjera depositados en cuentas comitentes de agentes
registrados ante la CNV que deberan ser empleados en inversiones y/o transacciones autorizadas por la presente,
sélo podran corresponderse con operaciones vinculadas con el mercado de capitales, recepcién de acreencias y/o
liquidacion de titulos valores para cobertura de avales.

Desde el 6 de octubre de 2020 y hasta el fin de la vigencia de la presente disposicién transitoria, los limites
previstos en los distintos instrumentos permitidos del presente articulo 22, se consideran incrementados en un
CINCUENTA POR CIENTO (50 %).

La falta de cumplimiento de lo dispuesto en la presente disposicién transitoria serd considerada infraccién muy
grave y facultard a la Autoridad de Aplicacion a aplicar el Régimen Sancionatorio establecido en el Anexo 3 del
presente Anexo.”

ARTICULO 5°.- Sustittyese el texto del Articulo 30 del Anexo de la Resolucién N° 21/21 de la ex SECRETARIA DE
LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA Y LOS EMPRENDEDORES y sus modificaciones, por el siguiente:
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“ARTICULO 30 - CLASIFICACION DE GARANTIAS.
1. Las garantias emitidas se clasifican del modo que se establece a continuacion:
A). Garantias Financieras:

a) Ley N° 21.526 y sus modificaciones: Todas aquellas garantias cuyos acreedores de la obligacién principal
resulten entidades comprendidas dentro de la Ley N° 21.526 y sus modificaciones.

b) Fintech: Aquellas cuyos acreedores de la obligacién principal garantizada resulten empresas Fintech, o bien cuya
monetizacién se hubiere efectuado por su intermedio.

¢) Organismos Internacionales: Aquellas cuyos acreedores de la obligacién principal garantizada resulten
Organismos Internacionales de crédito o fondos integrados con sus aportes en mas de un CINCO POR CIENTO (5
%).

d) Publicas: Aquellas cuyos acreedores de la obligacién principal garantizada resulten Organismos Publicos o
Fondos de fomento integrados con aportes del Sector Publico en mas de un CINCUENTA POR CIENTO (50 %).

e) Cheques de Pago Diferido: Aquellas otorgadas sobre cheques de pago diferido luego negociados bajo el sistema
avalado en Bolsas de Comercio y Mercados de Valores autorregulados en el marco de lo dispuesto por el Decreto
N° 386 de fecha 10 de julio de 2003, o aquellos descontados en Entidades Financieras (Ley N° 21.526 y sus
modificaciones), cuando el Socio Participe o Tercero sea el librador/emisor y/o beneficiario de aquéllos.

Las Sociedades de Garantia Reciproca no podran otorgar garantias a operaciones de crédito en las que un Socio
Participe o Tercero descuente instrumentos de comercio de los que sea librador o endosante un Socio Protector, o
a otras operaciones similares.

f) Facturas de Crédito Electrdnica: Aquellas otorgadas sobre una Factura de Crédito Electronica MiPyME (FCE) en
las operaciones comerciales entre Micro, Pequefias o Medianas Empresas luego negociados bajo el sistema
avalado en Bolsas de Comercio y Mercados de Valores autorregulados en el marco de lo dispuesto por el Decreto
N° 386/03 cuando el Socio Participe o Tercero sea el obligado al pago.

Las Sociedades de Garantia Reciproca no podran otorgar garantias a operaciones de crédito en las que un Socio
Participe o Tercero descuente instrumentos de comercio de los que sea emisor o endosante un Socio Protector, 0 a
otras operaciones similares.

g) Fideicomisos Financieros: Aquellas cuyos acreedores aceptantes fueran fiduciarios de fideicomisos financieros,
en los términos de lo establecido en el Articulo 21 del presente Anexo y cuyos titulos o valores representativos de
deuda sean colocados por oferta publica autorizada por la CNV.

h) Obligaciones Negociables: Aquellas que se otorguen sobre obligaciones negociables que sean colocadas por
oferta publica autorizada por la CNV.
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i) Valores de Corto Plazo: Aquellas que se otorguen sobre valores de corto plazo registrados por la CNV.

i) Mercados de Futuros y Opciones: Aquellas otorgadas para operaciones con derivados en el marco de mercados
de futuros y opciones de contraparte centralizada y/o cAmaras de compensacion y liquidaciéon de contratos
derivados que estén autorizados por la CNV.

La concertacién de las operaciones debera efectuarse a través de los agentes habilitados y liquidarse a través de
los miembros compensadores habilitados, considerando el mercado en el que se efectlen, e informarse a la
Autoridad de Aplicacion dentro de los primeros CINCO (5) dias del mes siguiente.

k) Leasing: Aquellas que se otorguen sobre contratos de leasing otorgados por sociedades cuyo objeto principal
sea el otorgamiento de contratos de leasing. Los valores previstos para las opciones finales de compra no podran
ser computados para el célculo del Grado de Utilizacién del Fondo de Riesgo.

I) Pagaré Bursatil: Aquellas que se otorguen sobre pagarés luego negociados bajo el sistema avalado en Bolsas de
Comercio y Mercados de Valores autorregulados cuando el Socio Participe o Tercero sea el librador y/o beneficiario
de aquéllos.

Las Sociedades de Garantia Reciproca no podran otorgar garantias a operaciones de crédito en las que un Socio
Participe o Tercero descuente instrumentos de comercio de los que sea librador o endosante un Socio Protector, o
a otras operaciones similares.

B) Garantias Comerciales: Son aquellas garantias otorgadas para garantizar operaciones de compraventa y/o
locacioén de bienes o servicios que involucren el financiamiento de un Socio Participe o Tercero y que no se
encuentren incluidas en los puntos anteriores. Estas se clasifican en:

a) Tipo I: Garantias cuyos beneficiarios 0 aceptantes no sean Socios Protectores.
b) Tipo Il: Garantias cuyos beneficiarios o aceptantes sean Socios Protectores.

C) Garantias Técnicas: Son aquellas otorgadas para garantizar operaciones que involucren garantias de
cumplimiento de obligaciones de hacer, para ser presentadas en licitaciones publicas y/o ante a organismos
publicos u organismos internacionales.

D) ON PYME: Garantias otorgadas en relacién a Obligaciones Negociables emitidas por Medianas Empresas de
ambos tramos, en el marco del “REGIMEN PYME CNV GARANTIZADA” establecido por la Resolucion General
N° 696 de fecha 15 de junio de 2017 de la CNV.

2. Alos fines del presente articulo, deberd utilizarse la codificacion de garantias conforme al Anexo 2 del presente
Anexo.

3. La clasificacién que corresponde a una garantia al momento de su creaciéon se mantendra hasta su finalizacion,
aun cuando cambiara el acreedor.
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4. Informacién sobre operaciones avaladas por el Sistema de Sociedades de Garantia Reciproca, vinculadas con el
Mercado de Capitales.

La Autoridad de Aplicacion podra realizar controles en relacidn a las operaciones avaladas por el Sistema de
Sociedades las Sociedades de Garantia Reciproca vinculadas con el Mercado de Capitales, mediante el analisis de
la informacién que, previa autorizacion expresa que cada Sociedad de Garantia Reciproca otorgue a la COMISION
NACIONAL DE VALORES (CNV) para compartir la informacion relevante, esta Ultima remita mediante los
mecanismos Yy sujeto a las condiciones que ambos organismos establezcan de comun acuerdo, que asegure la
debida confidencialidad de la informacion de conformidad con la normativa aplicable.

La Autoridad de Aplicaciéon podréa celebrar con la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV) los instrumentos e
implementar los mecanismos que resulten adecuados para el mejor cumplimiento de lo aqui estipulado.”

ARTICULO 6°.- La presente medida entrara en vigencia a partir de su publicacion en el Boletin Oficial.

ARTICULO 7°.- Comuniquese, publiquese, dése a la DIRECCION NACIONAL DEL REGISTRO OFICIAL y
archivese.

Tomas Bernardo Canosa Argerich

e. 30/10/2023 N° 87144/23 v. 30/10/2023

Fecha de publicacién 30/10/2023
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