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COMISION NACIONAL DE VALORES

Resolucion General 1161/2026
RESGC-2026-1161-APN-DIR#CNYV - Elaboracidn Participativa de Normas. Aplicacion.
Ciudad de Buenos Aires, 12/08/2026

VISTO el Expediente N° EX-2026-75285353- -APN-GFF#CNV caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL S/ PIC FAL", lo dictaminado por la Gerencia de Fondos Comunes de Inversion, la Gerencia de
Fideicomisos Financieros, la Subgerencia de Normativa y la Gerencia de Asuntos Legales;y

CONSIDERANDO:

Que la Ley de Mercado de Capitales tiene por objeto el desarrollo del mercado de capitales y la regulacion de los
sujetos y valores negociables comprendidos dentro de dicho mercado.

Que el articulo 19, inciso h), de la citada ley otorga a la CNV atribuciones para dictar las reglamentaciones que se
deberan cumplir para la autorizacién de los valores negociables, instrumentos y operaciones del mercado de
capitales, hasta su baja del registro, contando con facultades para establecer las disposiciones que fueren
necesarias para complementar las que surgen de las diferentes leyes y decretos aplicables a éstos, asi como
resolver casos no previstos e interpretar las normas alli incluidas dentro del contexto econémico imperante, para el
desarrollo del mercado de capitales.

Que mediante la Ley de Modernizaciéon Laboral N° 27.802 se crearon los Fondos de Asistencia Laboral (FAL),
estableciendo un nuevo régimen para la atencion de las obligaciones derivadas de la extincién de la relacién
laboral, basado en la constitucién de patrimonios de afectacion especifica integrados mediante contribuciones
efectuadas por los empleadores.

Que el Decreto N° 408/2026 reglamenté las disposiciones de la citada ley y encomendé a la CNV la reglamentacion
de los aspectos vinculados con la constitucion, funcionamiento y supervision de los FCl y de los FF destinados al
régimen de FAL que deberan ser administrados por una Entidad Habilitada autorizada por la CNV.

Que, por su parte, la Resolucion del Ministerio de Economia N° 1276/2026 (Resolucion MECON FAL) delimité las
politicas de inversion aplicables a los FAL, estableciendo los activos elegibles para la inversion de los recursos
administrados y los lineamientos que deberan observar los Productos de Inversion Colectiva de Fondos de
Asistencia Laboral (PIC FAL) constituidos en el marco de dicho régimen.

Que, al respecto, la citada Resolucion establece como Unicas inversiones admitidas a los: a) valores negociables
representativos de deuda emitidos por el Estado Nacional; b) valores negociables representativos de deuda
emitidos por las provincias y CABA,; c) depdsitos constituidos en entidades financieras autorizadas por el BCRA; y
d) obligaciones negociables emitidas en la Republica Argentina por emisores privados.
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Que, en dicho marco, las Entidades Habilitadas deberan observar en todo momento la totalidad de las condiciones,
limites y alcances establecidos en los articulos 3° a 9° y 11 de la Resolucion MECON FAL.

Que, de conformidad con la manda dispuesta en la Ley de Modernizacién Laboral N° 27.802 y en su Decreto
reglamentario corresponde establecer el régimen aplicable a los PIC FAL, debiendo instrumentarse tanto a través
de FCIA como de FF, con las adecuaciones que exige la naturaleza y finalidad especifica del régimen legal.

Que resulta necesario reglamentar las condiciones de constitucién de dichos vehiculos, asi como los requisitos que
deberan reunir las Entidades Habilitadas para su administracion, el régimen de identificacion de las cuentas
individuales de los empleadores mediante un identificador Gnico (ID FAL), asi como el mecanismo de asignacion de
oficio previsto por la reglamentacion.

Que, asimismo, corresponde establecer el régimen de autorizacién automética de oferta publica de estos vehiculos,
en atencion a las particularidades previstas en la Ley de Modernizacién Laboral N° 27.802 y su Decreto
reglamentario, procurando compatibilizar el objeto de génesis de los PIC FAL con la agilidad operativa requerida
para la implementacién del sistema.

Que, en tal sentido, resulta conveniente crear un régimen especial aplicable a los FCIA 'y a los FF previsto en las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), incorporando disposiciones especificas relativas a los PIC FAL, contemplando las
particularidades de su objeto, funcionamiento, operatoria, portabilidad, utilizacion de los recursos y limites
aplicables en materia de honorarios, comisiones y gastos.

Que, al respecto, corresponde poner de resalto que, en todos los casos, constituirdn PIC FAL aquellos vehiculos
creados especificamente a tal efecto, cuyos recursos deberan provenir exclusivamente de las contribuciones
efectuadas en los términos del articulo 61 de la Ley de Modernizacién Laboral N° 27.802.

Que los articulos 59 y 62 de la Ley de Modernizacion Laboral N° 27.802 y los articulos 3° y 8° del Decreto
reglamentario N° 408/2026 disponen la exigencia de una cuenta individual del empleador, de afectacion especifica,
destinada a la registracion de los aportes efectuados en el marco del FAL, la cual reviste el caracter de patrimonio
separado, independiente, inenajenable e inembargable.

Que, del mismo modo, corresponde establecer las pautas para su adecuada instrumentacién operativa,
contemplando tanto aquellos vehiculos constituidos por un Gnico empleador como aquellos que comprendan una
pluralidad de empleadores, garantizando en todos los casos la correcta identificacién de los aportes mediante el ID
FAL asignado, su trazabilidad y el registro de la participacion correspondiente de cada empleador en el patrimonio
del respectivo vehiculo.

Que la implementacion de dicho esquema permite compatibilizar el funcionamiento operativo de los PIC regulados
por la CNV con el régimen previsto en la Ley de Modernizacion Laboral N° 27.802 y su reglamentacion,
preservando la individualizacion patrimonial de los aportes efectuados por el empleador sin afectar la naturaleza
colectiva del patrimonio administrado.
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Que, en materia de honorarios, comisiones, gastos y demas contraprestaciones aplicables tanto a los FCIA FAL
como a los FF FAL, resulta necesario precisar el alcance del limite maximo previsto en el articulo 71 de la Ley de
Modernizacion Laboral N° 27.802 y en el articulo 20 de su Decreto reglamentario, a fin de garantizar que dicho tope
opere con caracter global e integral, comprendiendo la totalidad de las retribuciones y erogaciones inherentes a la
administracion ordinaria y funcionamiento de los referidos vehiculos, cualquiera sea el sujeto que las perciba.

Que, a los fines del calculo, devengamiento y percepcion de los honorarios, comisiones y gastos alcanzados por el
referido limite, corresponde disponer la aplicacion, tanto a los FCIA FAL como a los FF FAL, de las reglas previstas
en los articulos 39, 40 y 42 de la Seccion 1l del Capitulo Il del Titulo V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), a los
efectos de uniformar los criterios de determinacion del limite maximo y dotar de homogeneidad al régimen aplicable
a ambos vehiculos.

Que, para el supuesto previsto en el segundo parrafo del articulo 9° del Decreto reglamentario N° 408/2026, de
conformidad con lo previsto por el inciso d) del referido articulo, corresponde establecer el procedimiento mediante
el cual la CNV procedera-sobre la base de la informacion suministrada por la ARCA- a la asignacion de oficio de un
PIC FAL respecto de aquellos empleadores que no hubieren informado oportunamente un ID FAL valido.

Que las medidas adoptadas mediante la presente reglamentacién tienen por finalidad dotar de seguridad juridica,
transparencia y eficiencia al funcionamiento de los PIC destinados al régimen de FAL.

Que, en dicho marco, corresponde establecer un régimen uniforme para los PIC FAL, procurando que tanto los
FCIA FAL como los FF FAL constituyan vehiculos funcionalmente equivalentes para la implementacion del régimen
previsto en la Ley de Modernizacién Laboral N° 27.802.

Que, a tal fin, deviene necesario introducir adecuaciones al régimen de los FF, contemplando sus particularidades
juridicas y operativas, de modo de compatibilizar su funcionamiento con los objetivos y exigencias del régimen de
FAL y equiparar, en lo pertinente, su tratamiento regulatorio al previsto para los FCIA FAL.

Que atendiendo a las circunstancias descriptas y como continuidad de la politica adoptada por la CNV en materia
reglamentaria, corresponde la aplicacion del procedimiento de “Elaboracidn Participativa de Normas”, aprobado por
el Decreto N° 1172/2003, el cual es una herramienta fundamental para fomentar el dialogo del Organismo con los
distintos participantes del Mercado de Capitales en la produccién de normas y transparencia.

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

Que la presente se dicta en ejercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19, incisos h), r) y u), y 81 de la
Ley de Mercado de Capitales, 32 de la Ley de Fondos Comunes de Inversién, 1691 del CCCN, 77 de la Ley de
Modernizacion Laboral N° 27.802, 26 del Decreto N° 408/2026, 10 de la Resolucion MECON FAL y el Decreto

N° 1172/2003.
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Por ello,
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/ PIC FAL”, tomando en
consideracion el texto contenido en el Anexo | (IF-2026-77595586-APN-GAL#CNV), que forma parte integrante de
la presente Resolucion.

ARTICULO 2°.- Designar a los Dres. Maria Sofia MATORRAS, Franco PIACENTINI, Emanuel LOPEZ SENA 'y
Paula Gimena RODRIGUEZ para dirigir el procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas” conforme al
Decreto N° 1172/2003.

ARTICULO 3°.- Autorizar a ingresar las opiniones y/o propuestas y a tomar vista del Expediente
N° EX-2026-75285353- -APN-GFF#CNV caratulado: “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/PIC FAL” a
través del sitio web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 4°.- Aprobar el Formulario que como Anexo Il (IF-2026-77593095-APN-GAL#CNV) forma parte
integrante de la presente Resolucién, como modelo para ingresar las opiniones y/o propuestas a través del sitio
web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de QUINCE (15) dias habiles para realizar la presentacion de opiniones y/o
propuestas, las que deberan efectuarse a través del sitio web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 6°.- Publiquese la presente RG por el término de DOS (2) dias en el B.O., cuya entrada en vigencia
sera a partir del dia siguiente al de su Ultima publicacion.

ARTICULO 7°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorporese en el sitio web www.argentina.gob.ar/cnv y archivese.

Manuel Ignacio Calderon - Laura Ines Herbon - Sonia Fabiana Salvatierra - Roberto Emilio Silva

NOTA: El/los Anexo/s que integra/n este(a) Resolucién General se publican en la edicién web del BORA
-www.boletinoficial.gob.ar-

e. 13/08/2026 N° 56770/26 v. 14/08/2026
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