
    

RESOLUCION GENERAL C.N.V. 861/20 
Buenos Aires, 7 de octubre de 2020 
B.O.: 8/10/20 
Vigencia: 9/10/20 
Normas de la Comisión Nacional de Valores. Nuevo texto 2013. Título VI. Capítulo IV. Colocación 

primaria. Res. Gral. C.N.V. 622/13 (24). Su modificación. 

Art. 1 ‒ Sustituir el art. 3 de la Sección I del Cap. IV del Tít. VI de las Normas (n.t. 2013 y mod.), por 

el siguiente texto: 

“Artículo 3 ‒ Dentro de los cinco días hábiles de efectuada la colocación, deberá presentarse copia 

del contrato de colocación, con la traducción y legalización pertinente, en su caso. La 

documentación que acredite los esfuerzos de colocación, así como su adjudicación y el proceso de 

colocación, deberá mantenerse a disposición de la Comisión para el caso que sea requerida. 

Dentro de los quince días hábiles de efectuada la colocación, el agente colocador deberá acreditar 

a la entidad emisora los esfuerzos para la colocación primaria de los valores negociables a través de 

los mecanismos dispuestos en este capítulo. 

La celebración de un contrato de colocación resulta válida a los fines de considerar cumplimentado 

el requisito de oferta pública, si el agente colocador realizó los esfuerzos de colocación conforme lo 

indicado precedentemente. 

La celebración de un contrato de aseguramiento de la colocación (underwriting) resulta válida 

también a los fines de considerar cumplimentado el requisito de oferta pública, si el agente 

underwriter devino titular definitivo de los valores negociables, por inexistencia de ofertas 

aceptables por el total o parte de la emisión, pese a los esfuerzos de colocación debidamente 

acreditados, de acuerdo con lo indicado en este artículo. 

En los casos de refinanciación de deudas empresarias, se considerará cumplimentado el requisito 

de oferta pública cuando los suscriptores de la nueva emisión revistan el carácter de tenedores de 

las obligaciones negociables objeto de canje. 

En los supuestos de refinanciación o reestructuración en virtud de un acuerdo preventivo 

implementado a través de un procedimiento de acuerdo preventivo extrajudicial o de un concurso 

preventivo bajo las disposiciones de la Ley de Concursos y Quiebras 24.522 y sus modificatorias, si 

las obligaciones negociables a refinanciarse o reestructurarse hubiesen sido colocadas por oferta 

pública dando cumplimiento a las disposiciones de estas Normas a tales efectos, entonces se 

considerará que las nuevas obligaciones negociables que se ofrezcan en canje fueron colocadas por 

oferta pública. 

En el caso de canje de nuevas obligaciones negociables con valores negociables privados o sin 

oferta pública o integración en especie con dichos valores o con créditos preexistentes contra la 
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sociedad, se tendrá por cumplido el requisito de oferta pública siempre y cuando se cumplan las 

condiciones previstas en la Sección V del presente capítulo”. 

Art. 2 ‒ Sustituir el art. 11 de la Sección III del Cap. IV del Tít. VI de las Normas (n.t. 2013 y mod.), 

por el siguiente texto: 

“Reducción del plazo de difusión y suscripción 

Artículo 11 ‒ El plazo de difusión y el de suscripción o adjudicación, previstos en el art. 8, incs. a) y 

g) de esta Sección para la colocación primaria de los valores negociables podrá reducirse a un día 

hábil, cuando el emisor se encuentre registrado como emisor frecuente, de acuerdo con lo 

dispuesto en la Sección VIII del Cap. V del Tít. II de las presentes normas. En estos casos se deberá 

efectuar la difusión por un lapso de tiempo suficiente para garantizar la posibilidad de 

conocimiento por parte del público inversor. 

Asimismo, el plazo de difusión antes mencionado, podrá reducirse a un día hábil cuando se trate de 

emisiones individuales o de series y/o clases de obligaciones negociables emitidas dentro de 

programas autorizados bajo el régimen general de oferta pública, que se encuentren dirigidas 

exclusivamente a inversores calificados, según la definición contenida en la Sección I del Cap. VI del 

Tít. II de estas normas. En este caso se entenderá que el inicio del plazo de difusión comenzará a las 

cero horas del día siguiente de la fecha en que se publique el aviso de suscripción y el prospecto o 

suplemento de prospecto correspondiente en la Autopista de la Información Financiera y en los 

mercados donde se van a listar los valores negociables, en caso de no coincidir, el que ocurra 

después, y la difusión deberá realizarse durante un día hábil con anterioridad a la fecha de inicio de 

la suscripción o adjudicación, según el mecanismo de colocación utilizado. 

En cualquiera de los supuestos mencionados en este artículo, la reducción no procederá cuando se 

trate de emisiones destinadas a la refinanciación de deuda prevista en la Sección V de este 

capítulo”. 

Art. 3 ‒ Incorporar como Sección V del Cap. IV del Tít. VI de las Normas (n.t. 2013 y mod.), el 

siguiente texto: 

“Sección V. Refinanciación de deudas mediante canje o integración 

Artículo 13 ‒ En los casos en los que la emisora se proponga refinanciar deudas mediante una 

oferta de canje o la integración de nuevas emisiones de obligaciones negociables, en ambos casos 

en canje por o integración con obligaciones negociables previamente emitidas por la sociedad y 

colocadas en forma privada y/o con créditos preexistentes contra ella, se considerará 

cumplimentado el requisito de colocación por oferta pública, cuando la nueva emisión resulte 

suscripta bajo esta forma, por acreedores de la sociedad cuyas obligaciones negociables sin oferta 

pública y/o créditos preexistentes representen un porcentaje que no exceda el treinta por ciento 

(30%) del monto total efectivamente colocado, y que el porcentaje restante sea suscripto e 

integrado en efectivo o mediante la integración en especie entregando obligaciones negociables 

originalmente colocadas por oferta pública, u otros valores negociables con oferta pública y listado 

y/o negociación en mercados autorizados por la C.N.V., emitidos o librados por la misma sociedad, 

por personas que se encuentren domiciliadas en el país o en países que no se encuentren incluidos 

en el listado de jurisdicciones no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal, previstos en el 

art. 24 del anexo integrante del Dto. 862/19 o el que en el futuro lo reemplace. 



A los efectos de calcular el porcentaje máximo que podrán representar las nuevas obligaciones 

negociables suscriptas con obligaciones negociables colocadas en forma privada, previamente 

emitidas por la sociedad, y/o con créditos preexistentes contra ella indicados en el párrafo 

precedente, se convertirá el valor nominal (y, en caso de corresponder, el monto de intereses 

devengados e impagos y cualquier otro monto relevante que sea considerado a los efectos de 

determinar la relación de canje o de integración) de aquellos instrumentos denominados en una 

moneda distinta a la de curso legal en la República Argentina al siguiente tipo de cambio, en cada 

caso correspondiente al cierre del día hábil anterior a la fecha de inicio de la oferta de canje o del 

período de suscripción en especie: i. el tipo de cambio de referencia Com. B.C.R.A. “A” 3.500, en el 

caso de instrumentos denominados en dólares estadounidenses; y ii. el tipo de cambio publicado 

en el sitio web del Banco Central de la República Argentina, en http://www.bcra.gov.ar, en el caso 

de aquellos instrumentos que estén denominados en otras monedas extranjeras. 

Además, será obligatorio el cumplimiento de los siguientes requisitos: 

1. Las acreencias con las que se pretenda canjear o integrar la emisión deberán estar contabilizadas 

en los estados financieros correspondientes al último cierre de ejercicio anual, intermedio o 

especial publicados por la emisora en la AIF. 

2. El ofrecimiento debe estar dirigido a la totalidad de los titulares de los créditos preexistentes 

contra la entidad, o a la totalidad de los que se encuentren en una misma categoría. 

3. Una vez terminado el proceso de colocación e integración, las obligaciones negociables privadas 

y/o los créditos recibidos en virtud de la suscripción, quedarán cancelados por efecto de la 

compensación. 

4. En los prospectos y/o suplementos de prospecto, se deberá describir el procedimiento para 

acreditar la titularidad de la acreencia ante el colocador, previo a su adjudicación. 

5. Cuando exista sobresuscripción, la adjudicación deberá efectuarse a prorrata y en base a los 

montos de los respectivos créditos a integrar. 

En todos los casos, la documentación que acredite los esfuerzos de colocación, así como su 

adjudicación y el proceso de colocación, incluida aquella que resulte respaldatoria de lo indicado en 

el inc. 2 del artículo siguiente, deberá mantenerse a disposición de la Comisión, para el caso que 

sea requerida. 

Artículo 14 ‒ En los supuestos indicados en el artículo anterior, dentro del plazo de quince días de 

la colocación, la emisora deberá presentar ante la Comisión la siguiente información: 

1. El detalle de los tenedores de las obligaciones negociables sin oferta pública y/o, en su caso, de 

los titulares de los créditos preexistentes que resultaron adjudicados, indicando: a) número de 

C.U.I.T./C.U.I.L. o Clave de Identificación Tributaria que posea; b) domicilio; c) importe de capital 

total de su acreencia; d) importe de los intereses devengados y no cobrados; y e) el valor contable, 

rubro y partida de los estados financieros donde se encuentren contabilizados por la emisora. 

2. Informe de contador público independiente, en el que se expida sobre la existencia de los 

créditos, indicando: a) en el caso de canje: la tenencia de los valores objeto del canje; los pagos 



parciales de amortización e intereses realizados, si los hubiere, y la adjudicación al tenedor de 

dichos valores; b) en el caso de créditos: los títulos o contratos por los que se encuentran 

instrumentados; y los pagos de capital e intereses efectuados, si los hubiere; 3. declaración jurada 

de la emisora y del colocador sobre el cumplimiento de las proporciones y requisitos establecidos 

en el art. 13 de esta sección. 

Artículo 15 ‒ La Comisión fiscalizará que en los procesos de colocación se cumplan las condiciones 

previstas en esta sección, y en caso de así considerarlo, comunicará la situación a la Administración 

Federal de Ingresos Públicos (A.F.I.P.), en el marco de lo establecido en el art. 41 de la Ley 23.576. 

Artículo 16 ‒ En los procesos de colocación previstos en esta sección, resultarán de aplicación las 

demás disposiciones previstas en este capítulo, siempre y cuando no se contrapongan con las de la 

presente sección”. 

Art. 4 ‒ La presente resolución general entrará en vigencia a partir del día siguiente al de su 

publicación en el Boletín Oficial de la República Argentina. 

Art. 5 ‒ De forma. 
 


