Algunas notas sobre la ON SIMPLE

La “ON SIMPLE”, en rigor Régimen ON PYME CNV GARANTIZADA, establecido por la Resolucion
General N° 696/2017 de la Comisidn Nacional de Valores (“RG696/2017”) establece un mecanismo
simplificado para el acceso de las Pequeias y Medianas Empresas al financiamiento de mediano

plazo en el Mercado de Capitales a través de la emision de Obligaciones Negociables. Vale

mencionar que no modifica en esencia el régimen de base (Ley de Obligaciones Negociables N°
23.576, “LON”; Régimen PYME CNV Resolucidén General N° 640/2015, “RG640/2015").

¢Quiénes pueden acceder al régimen ON PYME GARANTIZADA?

La RG696/2017 NO modifica las condiciones de acceso o emision, por lo que deben darse las

siguientes condiciones:

(i)

(ii)

(iii)

La_PYME debe estar comprendida en el régimen PYME CNV (RG640/2015)
cumpliendo los limites de facturaciéon de acuerdo al rubro de actividad, para lo cual

debera considerar el promedio de los ultimos tres ejercicios, pudiendo deducir hasta

el 50% de las exportaciones. Asimismo no deberd encuadrarse en las restricciones de

los articulos 4° y 5° de la mencionada Resolucién:

a. No son consideradas PYME CNV entidades bancarias, los Mercados autorizados a
funcionar por CNV y las entidades que brinden servicios publicos (art. 4°
RG640/2015).

b. Tampoco son consideradas PYME CNV aquellas que estén controladas por o
vinculadas a otra empresa o grupo econémico que no revista condicién de PYME
CNV. Para el caso de las controladas, se establece un tope a la participacién de
otra empresa o grupo econémico que no revista cardcter PYME CNV del 20% del
capital o de los derechos politicos de la sociedad.

Deben poder emitir Obligaciones Negociables conforme la LON. Esta norma

determina en su art. 1° que pueden ser emisores de Obligaciones Negociables las
sociedades por acciones, las sociedades de responsabilidad limitada, las cooperativas y
las asociaciones civiles constituidas en el pais, y las sucursales de las sociedades por
acciones constituidas en el extranjero en los términos del articulo 118 de la ley 19.550.
Ser Socio Participe de una Sociedad de Garantias Reciprocas, para lo cual debe

cumplimentar los requisitos establecidos por la Resolucion 24/2001 de SePyME. Esta
establece limites diferenciados en las participaciones de control (art. 4° de esa
resolucidn), considerando el 10% como criterio para definir una “empresa vinculada”.
A su vez, limita algunas actividades del nomenclador como exclusiones (art. 3° Res.
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24/2001 SePyME).
Tampoco pueden ser socios protectores de ninguna SGR del sistema.

Un aspecto a considerar es que a partir de su incorporacion al Régimen PYME CNV (RG640/2015),
la condicién de emisora PYME se mantiene por un periodo de 24 meses aun en el caso que dejen
de cumplirse los requisitos establecidos.

¢Qué tipo de Obligaciones Negociables pueden emitirse bajo el Régimen ON PYME CNV
GARANTIZADA?

Sélo quedan comprendidas en el régimen establecido por la RG696/2017 las emisiones
individuales de Obligaciones Negociables Simples no convertibles en acciones, documentadas a
través de un Certificado Global (art. 20° RG696/2017). El modelo del Certificado Global a utilizar se
encuentra incorporado como un Anexo a la RG696/2017.

cQué monto pueden emitir las PYME CNV bajo el régimen ON PYME CNV
GARANTIZADA?

La RG696/2017 NO modifica los limites de emisidn que establece la RG640/2015. En tal sentido se
aplica el tope que establece el Decreto 1.087/93, actualmente fijado en $ 100.000.000.-

No obstante, debe tenerse en cuenta que a su vez la emision debe estar integramente avalada
por una o varias Entidades de Garantia. Tratandose de una SGR debe considerarse que la misma
cuenta con determinados limites para el otorgamiento de avales. Por un lado, la SGR no puede
afectar mds del 5% del fondo de riesgo a avales otorgados a un mismo socio participe. Asimismo,
el BCRA establece un tope de 3,3 veces el limite que la autoridad de aplicacion determine para la
categoria “Micro Empresa” del rubro “Comercio”. Actualmente el limite es S 12.500.000, por lo
que — de no operar el limite por afectaciéon del fondo de riesgo — el limite de actuacién de una
Unica SGR es de $ 41.250.000. La emision de la ON PYME CNV GARANTIZADA puede exceder ese
monto mediante la actuacion sindicada de mas de una Entidad de Garantia.

Cabe destacar que La Entidad de Garantia que pretenda garantizar Obligaciones Negociables bajo
este régimen deberd presentar ante la CNV una solicitud de incorporacién. Una vez autorizada,
guedard sujeta al régimen de supervision, inspeccion y sancion de la Ley N2 26.831, en relacién a
su actuacién en el Mercado de Capitales. Ademas, deberd cumplir las disposiciones que resulten
aplicables al régimen de transparencia en el dmbito de la oferta publica y a la Autopista de la
Informacién Financiera. Asimismo, la Entidad de Garantia deberd contar con una calificacién de
riesgo otorgada por un Agente de Calificacién de Riesgo registrado ante la CNV.
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¢Qué requisitos elimina la RG696/2017?

Se elimina el requisito de cumplir con el Régimen Informativo Periddico obligatorio para emisoras
de valores negociables admitiditos a la Oferta Publica. Sélo se les requerira publicar en la
Autopista de la Informacion Financiera los Estados Contables anuales dentro de los 120 dias de
cerrado el ejercicio. También quedan exceptuadas de cumplir con lo dispuesto en el apartado
“Transparencia en el ambito de la Oferta Publica” en lo referido a la publicacién de Hechos
Relevantes. Esto se limitard a la obligacién de informar en los siguientes supuestos:

(i) Iniciacion de tratativas para formalizar un acuerdo preventivo extrajudicial con todos o
parte de sus acreedores, solicitud de apertura de concurso preventivo, rechazo,
desistimiento, homologacién, cumplimiento y nulidad del acuerdo; solicitud de
concurso por agrupamiento, homologacidon de los acuerdos preventivos
extrajudiciales, pedido de quiebra por la entidad o por terceros, declaracién de
quiebra o su rechazo explicitando las causas o conversién en concurso, modo de
conclusién: pago, avenimiento, clausura, pedidos de extension de quiebra y
responsabilidades derivadas y;

(ii) Hechos de cualquier naturaleza y acontecimientos fortuitos que obstaculicen o
puedan obstaculizar seriamente el desenvolvimiento de sus actividades.

¢Qué requisitos NO elimina la RG696/2017?

Las emisoras que accedan al Régimen PYME CNV deberan constituir fiscalizacién individual
(optativamente colegiada), designando al menos un Sindico titular y un suplente. Las Sociedades
de Responsabilidad Limitada podran omitir esta obligacién.

¢Quiénes puede invertir en estos valores negociables?

La RG696/2017 NO modifica la limitacidn al publico en general para suscribir las emisiones PYME,
incluyendo las del Régimen ON PYME CNV GARANTIZADA. Las ON emitidas bajo la RG696/2017
sélo pueden ser suscriptas por Inversores Calificados conforme se los define en las Normas de la
Comisién Nacional de Valores.

La condicién de Inversor Calificado debe ser corroborada por el Agente de Negociacién que
canalice la oferta de suscripcidn o compra. Asimismo, los compradores deberdn dejar constancia
ante los respectivos agentes que los valores negociables emitidos bajo regimenes PYME CNV son
adquiridos sobre la base del prospecto de emisidon puesto a su disposicion a través de los medios
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autorizados por CNV y que la decisidn de inversidn ha sido adoptada en forma independiente.

éComo se colocan las ON PYME CNV GARANTIZADA?

En el caso de las ON de la RG696/2017, sélo sera admisible el mecanismo de colocacién primaria
de “subasta o licitacidn publica”. Es decir, no se puede utilizar el mecanismo de “Book Building” o
“Formacion de Libro” previsto en la Resolucién General N° 662 de la Comisién Nacional de Valores.

Para la colocacion deberd utilizarse un sistema electrénico autorizado por la Comisidon Nacional de
Valores, con la intervencion de un Agente de Negociacién o Agente de Liquidacion y
Compensaciéon o de un Mercado en caracter de Organizador de la Colocacién. El Mercado
Argentino de Valores ha instrumentado un procedimiento para la habilitacion automatica del
mecanismo de licitacion en su sistema de licitaciones primarias homologado, simplificando la
gestion para las partes intervinientes.

De igual manera, las emisiones de ON PYME CNV GARANTIZADAS deberan ser listadas en un
Mercado autorizado para su negociacion secundaria. En tal sentido, el Mercado Argentino de
Valores ha dispuesto la autorizacion de listado automatica, sin que se requieran tramites o
presentaciones adicionales mas alla de la solicitud de listado. Toda la documentacién requerida
se obtiene de la Autopista de Informacién Financiera de la Comisién Nacional de Valores evitando
duplicaciones en las presentaciones de documentacion y eliminando costos por certificaciones.

Un aspecto a mencionar es que, si bien el régimen prevé la simplificacién del régimen informativo
periddico, persisten obligaciones de publicacion de determinados actos y contenidos (suplemento,
aviso de colocacién, aviso de resultado de licitacion, avisos de pago, etc.), los cuales son
bonificados en el boletin de la Bolsa de Comercio de Rosario por el listado en el Mercado
Argentino de Valores.

La actividad de colocacién se presume onerosa, estando determinado que la comisidon de
colocacién establecida por la emisora PYME CNV informada en el prospecto, sera distribuida entre
los intermediarios intervinientes, en proporcién al monto de las ofertas efectivamente adjudicadas
e integradas por cada uno de ellos en el proceso de colocacidn primaria.

Organizacion de la Colocacion de Obligaciones Negociables PYME CNV GARANTIZADAS
RG CCNV 696/2017

Conforme la precitada RG CNV que reglamenta la Colocacién y Negociacién de la ON PYME
GARANTIZADA, y conforme a los acuerdos de especializacién suscriptos con BYMA y los Convenios
con otros Mercados, es que resulta de competencia del MAV la negociacion de este instrumento
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destinado al financiamiento de las Pymes, cuya especializacién corresponde a este Mercado.

Para este fin, adjunto recordamos Comunicado sobre Organizacién de la Colocacién de ON PYME
CNV Garantizadas de fecha 20-07-2017.

Asimismo, destacamos que para consultas operativas podran comunicarse con el area de
Desarrollo del MAV al 0341-4469100 internos 1901 — 1902 — 1903.
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