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COMISION NACIONAL DE VALORES
Resolucion General 643/2015
Mercados, Negociacién de Pagarés. Modificacién.

Bs. As., 26/08/2015 (BO. 31/08/2015)

VISTO el Expediente N°93/2014, lo dictaminado por la Gerencia de Desarrollo y
Proteccion al Inversor, la Subgerencia de Asesoramiento Legal, Gerencia de Asuntos
Juridicos, por la Gerencia General, y

CONSIDERANDO:

Que el Decreto-Ley N° 5.965/63, ratificado por Ley N° 16.478, establece las disposiciones
que regiran para la letra de cambio y el pagaré.

Que la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831 y su Decreto Reglamentario N° 1.023/13,
establecieron un nuevo régimen facilitando un moderno sistema destinado a regular en
forma integral todo lo referente a la oferta publica de valores negociables.

Que este cuerpo legal tiene como principio fundamental la promocién del acceso al
mercado de capitales de las pequefas y medianas empresas segun lo prescripto en el

articulo 1 inciso “c”.

Que en el marco de dicho ordenamiento juridico, el articulo 81 de la Ley de Mercado de
Capitales N° 26.831 faculta a la COMISION NACIONAL DE VALORES a establecer regimenes
diferenciados para el acceso a la oferta pulblica, con sustento en las particularidades de
los emisores y en las caracteristicas de los valores negociables.

Que resulta de interés primordial para esta COMISION NACIONAL DE VALORES impulsar
nuevos desarrollos dentro de los instrumentos financieros, con el objeto de expandir el



ahorro en moneda nacional y potenciar las oportunidades en el ambito del mercado de
capitales.

Que se observa la necesidad de introducir modificaciones al régimen actual de
negociaciéon secundaria del pagaré, con la finalidad de simplificar y facilitar su transaccién
en los Mercados.

Que asimismo deben contemplarse los recaudos necesarios para fortalecer los
mecanismos de proteccién al inversor.

Que el mercado de capitales se encuentra estrechamente relacionado con el
financiamiento del desarrollo, mediante la transformacién del ahorro en crédito y del
crédito en inversién; por lo que la COMISION NACIONAL DE VALORES propicia un nuevo
régimen para la negociaciéon secundaria del pagaré.

Que la presente se dicta en uso de las atribuciones conferidas por los articulos 6°y 19
incs. e), h), m) yr) de la Ley N° 26.831 y articulo 59 de la Ley N° 20.643.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES RESUELVE:

Articulo 1° — Sustituir los articulos 53, 54, 55 y 56 de la Seccion XV del Capitulo V del
Titulo VI de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) por el siguiente texto:

“NEGOCIACION SECUNDARIA DE PAGARES.

ARTICULO 53.- Los pagarés gozaran de autorizacion de oferta publica en los términos de
la Ley N° 26.831 y podran ser negociados en Mercados registrados ante esta Comision
siempre que relinan los siguientes requisitos:

a) Sean emitidos por PyMEs, por un monto minimo de PESOS CIEN MIL ($100.000) o su
equivalente en moneda extranjera, y con la clausula “sin protesto”. En caso de ser
emitidos en moneda extranjera, deberda tomarse el tipo de cambio de la moneda
extranjera que se trate publicado por el Banco de la Nacién Argentina como vendedor
“billete” o por el Banco Central de la Replblica Argentina a través de su Comunicacién “A”
3500, en ambos casos al cierre del dia anterior a la fecha de vencimiento.

b) Su vencimiento opere en fecha cierta, la que debera fijarse dentro de un plazo minimo
de UN (1) afio y maximo de TRES (3) afios, a contarse desde su fecha de emision.

¢) Se encuentren avalados por Sociedades de Garantia Reciproca autorizadas para
funcionar por la SePyME y/o por Fondos de Garantia de Caracter Publico autorizados para
funcionar por el Banco Central de la Republica Argentina.

PAUTAS GENERALES PARA LA NEGOCIACION SECUNDARIA DE PAGARES.

ARTICULO 54.- Los Mercados deberdn reglamentar su negociacién incluyendo —como



minimo— los siguientes aspectos:
a) Controles de convalidacién por defectos formales y de autenticidad del documento.

b) Negociacion bajo sistemas de concurrencia de ofertas que aseguren la prioridad
precio-tiempo.

¢) Pautas para la correcta individualizacion e identificacion del documento (detalle del
nimero de serie del valor y/o las que estime suficientes al efecto).

TRANSMISION Y CUSTODIA.

ARTICULO 55.- Para su negociaciéon secundaria, los pagarés deberan ser librados sin
designacion de beneficiario y depositados a favor de una entidad autorizada por la
Comision, indicandose que los mismos se entregan “Para su negociacion en Mercados
registrados en CNV”.

La negociaciéon del pagaré podra efectuarse en forma individual o agrupada.

Las entidades que reciban en depdésito los pagarés, realizaran anotaciones en cuenta de
los sucesivos adquirentes como consecuencia de su negociacion en Mercados, y
procederan al registro de la transferencia de los pagarés hacia las cuentas receptoras
correspondientes, incluyendo los detalles pertinentes para la correcta individualizacion e
identificacion del documento. A su vencimiento se procedera a registrar en el valor
negociable el nombre del Gltimo adquirente, en calidad de beneficiario.

ARTICULO 56.- El depésito, la custodia y conservacion de los pagarés no transmite su
propiedad ni derecho de uso y goce alguno, y, sin perjuicio de las medidas de
convalidacion que los Mercados establezcan en sus reglamentaciones, en ninglin caso las
entidades que custodien los pagarés estaran obligadas a su pago, ni seran responsables
por sus defectos formales, ni por la legitimacion de los firmantes o la autenticidad de las
firmas asentadas en los pagarés.”

Art. 2° — Registrese, publiquese, dése a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorporese a la pagina web del Organismo en www.cnv.gob.ar, agréguese al texto de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.) y oportunamente archivese. — Cristian Girard. — Guillermo
Pavan. — David Jacoby.



