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Resoluciéon General

Numero: RESGC-2026-1169-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Martes 22 de Septiembre de 2026

Referencia: EX-2026-52840063- -APN-GE#CNV “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/
COLOCACION PRIMARIA”

VISTO e Expediente N° EX-2026-52840063- -APN-GE#CNV caratulado: “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL S/ COLOCACION PRIMARIA”, lo dictaminado por la Subgerencia de Reorganizaciones y
Adquisiciones, la Gerencia de Emisoras, la Gerencia de Fideicomisos Financieros, la Subgerencia de Fondos
Comunes de Inversién Abiertos, la Subgerencia de Fondos Comunes de Inversion Cerrados, la Subgerencia de
Supervision de Mercados, |a Subgerencia de Monitoreo de Mercados, |a Subgerencia de Normativay la Gerencia
de Asuntos Legales; y

CONSIDERANDCO:

Que la Ley de Mercado de Capitales tiene por objeto, entre otros, €l desarrollo del mercado de capitales y la
regulacion de los sujetos y valores negociables comprendidos en e mismo, siendo la CNV, su autoridad de
aplicacion y control.

Que €l articulo 19, inciso h), del referido cuerpo legal otorga a la CNV atribuciones para dictar las
reglamentaciones que se deberan cumplir para la autorizacion 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
econdémico imperante, parael desarrollo del mercado de capitales.

Que e citado articulo, en su inciso g), establece como funciones de la CNV, entre otras, dictar las
reglamentaciones que deberdn cumplir las personas humanas y juridicas y las entidades autorizadas en los
términos del inciso d) de dicho articulo, desde su inscripcion y hastala baja del registro respectivo.

Que, entre los principios fundamentales previstos en la Ley de Mercado de Capitales, se encuentra la proteccion
del publico inversor, la promocién de la transparencia, la formacién eficiente de precios, la reduccién de los
conflictos de interésy el fortalecimiento de la confianza en el mercado de capitales.



Que se encuentra vigente el Decreto N° 891/2017 por € cua se aprobaron las buenas précticas en materia de
simplificacion aplicables para e funcionamiento del Sector Publico Nacional, €l dictado de normativa y sus
regulaciones, que sefiala que es indispensable elaborar una estrategia sistémica e integral que establezca como
premisa bésica la mejora regulatoria como una labor continua del sector publico y abierta ala participacion de la
sociedad, que incluya la reduccién de los tramites excesivos, la simplificacion de procesos y la elaboracion de
normas de manera tal que nos lleve a un Estado eficiente, predecible, capaz de responder a las necesidades
ciudadanas.

Que resulta necesario fortalecer los estandares aplicables a los procesos de colocacién primaria de valores
negociables, afin de promover procedi mientos transparentes, objetivos y eficientes paralaformacién del precioy
adjudicacién de los mismos.

Que la experiencia recogida en los distintos procedimientos de colocacién primaria evidencia la conveniencia de
incorporar previsiones regulatorias y aclaraciones adicionales, tendientes a identificar a los oferentes, y a mitigar
potenciales conflictos de interés derivados de |a participacion de Agentes Colocadores actuando por cuenta propia
o de sujetos vinculados a ellos, 0 de otros intervinientes que puedan afectar la integridad del mercado de capitales.

Que, en tal sentido, corresponde establecer pautas especificas respecto de la participacion de agentes mediante el
ingreso de ofertas 0 manifestaciones de interés correspondientes a su Cartera Propia, con €l objeto de resguardar
latransparencia e integridad del proceso y evitar discriminaciones arbitrarias entre inversores comparables.

Que, asimismo, resulta conveniente reforzar |os deberes de transparencia e informacién aplicable a los procesos
de formacion de libro y Subasta o Licitacion Publica, especialmente en lo relativo a los criterios de adjudicacion,
determinacion del precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera de corte y la participacion tanto de
Agentes Colocadores locales como del Emisor.

Que la adecuada supervision de los procesos de colocacion primaria requiere que la CNV cuente con acceso
oportuno e integral a la informacién vinculada con dicho procedimiento (exclusivamente respecto de los valores
negociables bagjo la orbita de CNV), desde el cursado de las ofertas, sus modificaciones, cancelaciones y
adjudicaciones, asi como a toda otra documentacion relacionada con el proceso de formacion del libro y
asignacion de los valores negociables y de los esfuerzos de colocacion realizados a los fines de gozar, en su caso,
de los beneficios impositivos previstos en lalegislacion vigente.

Que resulta oportuno aclarar que en los procedimientos de colocacion primaria internacional mediante el sistema
de formacion de libros o book building no resulta obligatorio, ni para € tramo local ni para € internacional,
efectuar dicha colocacion através de los sistemas informaticos de negociacién habilitados por los Mercados.

Que la implementacion de mecanismos que permitan la remision electrénica en tiempo real y el acceso directo
por parte de la CNV alos sistemas de colocacién primaria contribuye a fortalecer las capacidades de supervision
y monitoreo del Organismo, favoreciendo la transparencia, integridad y correcto funcionamiento del mercado de
capitales.

Que, sin perjuicio de lo dispuesto en el segundo péarrafo del articulo 83 de la citada ley los Agentes Registrados y
los Mercados que intervienen en los procesos de colocacién primaria de los valores negociables emitidos por la
Nacion, las provincias, la CABA, los municipios, los entes autérquicos, asi como los organismos multilaterales de
crédito de los que la Republica Argentina fuere miembro quedan alcanzados exclusivamente por los deberes de
informacion previstos en el Anexo | del Capitulo 1V del Titulo VI de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), aun
cuando la emisién y colocacion de dichos val ores negociables no se encuentra sujeta ala competenciade la CNV.



Que no resultan alcanzados por las disposiciones de la presente RG |os sujetos que actlien como colocadores en €l
ambito internacional; siempre que no actuen en el territorio de la Republica Argentina.

Que, por otro lado, cabe precisar que diversos términos utilizados en esta RG, tanto en |los considerandos como en
el articulado, se encuentran definidos en el Titulo | delasNORMAS (N.T. 2013y mod.).

Que se registra como antecedente la RG N° 1157, mediante la cual se sometié a consideracion de los sectores
interesados y la ciudadania en general el anteproyecto de RG, conforme el procedimiento de “Elaboracion
Participativa de Normas® aprobado por € Decreto N° 1172/2003.

Que, en e marco de dicho procedimiento, se recibieron numerosas propuestas y comentarios, de los cuales fueron
receptados en |la presente reglamentacion.

Que la presente se dicta en gjercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19, incisos d), ), g), h), r) y u)
y 81 delaLey de Mercado de Capitales.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Incorporar en € articulo 2° de la Seccién 1l del Capitulo |1 del Titulo | de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), los siguientes términos definidos:

“(..)

“Agente Colocador Principal”: significa el Agente Colocador que tiene asignada la responsabilidad de llevar €
libro o registro de ofertas de los inversores, exclusivamente para las ofertas |levadas adelante exclusivamente en
el mercado local. En los supuestos de colocacion internacional, se entendera como el o los Agentes Col ocadores
Principales a aquel o aquellos AN o ALyC que hubieran sido designados para actuar como colocadores locales de
una emisién colocada internacionalmente o, en ausencia de los mismos, a quienes remitirédn las ofertas o
manifestaciones de interés locales a uno 0 més de los colocadores internacionales o compradores iniciales a los
efectos de su inclusion en e libro.

“Agente Interviniente”: significa en e contexto de una colocacién primaria de oferta publica, todo ALyC y AN
gue ingrese una oferta o manifestacion de interés en un proceso de colocacién primaria, ya sea actuando para
terceros o para su Cartera Propia. Los agentes que soliciten € ata o habilitacion para ingresar ofertas en las
ruedas de |os sistemas informéticos de negociacion habilitados por los Mercados, aln sin haber sido forma mente
designados como colocadores por el Emisor, quedan comprendidos en esta definicion.

()

“Agentes Colocadores’: significaen el contexto de una colocacion primaria de oferta publica, ademés del Agente
Colocador Principal, cualquier ALyC o AN que hubiera sido designado por el Emisor, mediante la suscripcion del
contrato correspondiente, para actuar como colocador, bajo cualquier modalidad, de val ores negociables emitidos
bajo e régimen de oferta publica.



(...)
“Cartera Propid’: significa, conjuntamente, la Cartera Propia Restringiday la Cartera Propia Ampliada’.

“Cartera Propia Ampliada’ tiene el alcance previsto en los apartados (ii) a (vi) del articulo 6° de la Seccién 111 del
Capitulo V del Titulo VI de estas Normas.

“Cartera Propia Restringida” tiene el alcance previsto en €l apartado (i) del articulo 6° de la Seccion 11l del
Capitulo V del Titulo VI de estas Normas.

(...)

“Emisor” o “Emisora’ significa aquella entidad (sociedad por acciones, sociedad de responsabilidad limitada,
cooperativa o asociacion civil o cualquier otra estructura o figura contemplada o que pueda ser habilitada en el
marco de la Ley de Obligaciones Negociables que se encuentre autorizada para efectuar oferta publica de sus
valores negociablesy alos emisores de FF, FCI, CEDEAR y CEVA.

“Sujetos Intervinientes’: significa en el contexto de una colocacion primaria por oferta publica, ademas de los
Agentes Intervinientes, las entidades registradas ante CNV que participen en e proceso, tales como e Emisor,
cualquier Sociedad Gerente, y Fiduciario Financiero, asi como los ALyC y AN que participen como
organizadores. A los fines previstos en € procedimiento de colocacion primaria por oferta publica, los Mercados
no seran considerados Sujetos Intervinientes, limitandose su responsabilidad a la provision y mantenimiento de
los sistemas informaticos de negociacién y la remision de la informacion que de ellos emane. Tampoco seran
considerados Sujetos Intervinientes |0s sujetos que actien como colocadores o compradores iniciales en el ambito
de una ofertainternacional, siempre que no actlen en €l territorio de la Republica Argentina.

(...)
“TIR” significala Tasa Interna de Retorno.
(...)".

ARTICULO 2°.- Sustituir la Seccion XX| del Capitulo | del Titulo VI de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por
el siguiente texto:

“SECCION XXI
REQUISITOS PARA LA AUTORIZACION DE LOS SISTEMAS INFORMATICOS DE NEGOCIACION.
REQUISITOS PARA LA AUTORIZACION.

ARTICULO 53.- Los Mercados deberan someter ala previa autorizacion de la CNV, los sistemas informéticos de
negociacion de valores negociables, abarcando tanto el segmento de colocacion primaria como el de negociacién
secundaria de valores negociables, los que deberan garantizar 10s principios de proteccion del publico inversor,
equidad, eficiencia, transparencia, no fragmentacion y reduccién del riesgo sistémico. A los efectos de la
aprobacion de estos sistemas, 1os Mercados deberan presentar la informacion consignada en el Anexo | de este
Capitulo y, adicionalmente, como minimo la siguiente documentaci on:

1. Documentacion de los sistemas informéti cos de negociacion:



a) Arquitectura de los sistemas informéticos de negociacion.
b) Carpetas de tales sistemas y de |os subsistemas asociados.
¢) Manuales de procedimiento para el control de las érdenes, ofertas y operaciones en tiempo real.

d) Dictamen de auditor externo respecto a la inaterabilidad de la informacion registrada, la seguridad de los
sistemas informéticos de negociacion, los procedimientos de copia de respaldo o back up y contingencia, y los
aspectos funcional es mencionados en este articul o.

e) Detalle de interfase de mensajeria compatible con e Protocolo de Intercambio de Informacion Financiera o
Financial Information Exchange Protocol (FIX) version 4.2 o superior, y especificaciones técnicas necesarias para
gue otros participantes puedan implementar una aplicacion que opere con total funcionalidad con su sistema
informético de negociacion.

2. Funcionalidades y recaudos de | os sistemas informéticos de negociacion:

f) Parala conectividad de los sistemas informéticos de negociacion con los sistemas de la CNV, cumpliendo con
todos | os recaudos técnicos que a estos efectos establezca el Organismo.

g) Para el acceso de la CNV a los sistemas informéticos de negociacién, debiendo en todos los casos y sin
excepcion preverse €l acceso a todos los datos de las ofertas (de compra y venta), incluyendo la identidad de los
ALyC y AN en la negociacion secundariay, en el caso de la colocacion primaria, de los Agentes Intervinientes
gue lasingresan.

h) Para el acceso alos sistemas por parte de todoslos ALYyC y AN en la negociacion secundariay, en € caso dela
colocacion primaria, de los Agentes Intervinientes.

i) Parapermitir e Acceso Directo a Mercado (ADM).
j) Para asegurar lamejor interferencia precio/tiempo en la negociacion secundaria.

k) Parala difusion de las operaciones en tiempo real, conforme las pautas dispuestas por la CNV en el presente
Capitulo.

I) En & caso de la colocaciéon primaria, funcionalidad para la difusion de los Prospectos, Suplementos de
Prospecto o Documentos de Oferta Definitivos y deméas documentacion involucrada utilizando internet y todos
los medios tecnol 6gicos disponibles a publico en general, previamente informados a la CNV, asi como también
las funcionalidades adicionales previstas en € articulo 7° del Capitulo 1V del presente Titulo.

m) Para el registro y preservacion de los datos de las ofertas que ingresan a los sistemas informaticos de
negociacion y de las operaciones que se registran, debiendo contener como minimo: fecha, hora, minuto y
segundo en que fueron ingresadas y registradas, cantidad ofertada (compra o venta), tipo de valores negociables,
precio, identificacion de los ALyC y AN en la negociacion secundariay, en el caso de la colocacion primaria, de
los Agentes Intervinientes, y de los clientes, y demaés datos requeridos por la CNV que resulten relevantes para la
colocacion primaria y la negociacion secundaria, debiéndose observar en este Ultimo caso lo dispuesto en el
articulo 56 TER del presente Capitulo.

n) En el caso de la colocacion primaria, los sistemas informaticos de negociacion deberan prever, aunque la



subasta o licitacion sea abierta, que los ALyC y AN, ya sea que actien como Agentes Colocadores o no, puedan
ingresar oferta tanto para su Cartera Propia, como por sus clientes. En €l caso que las ofertas correspondan a sus
clientes, ciertos datos de las mismas (nombre del cliente y CUIT/CUIL, CDI o CIE) no deberan ser visibles para
los demas participantes de la colocacion, quedando reservada su visualizacion al operador del sistema informético
de negociaciény alaCNV.

0) En el caso de la colocacion primaria, los sistemas deberan permitir la carga de toda la informacion requerida en
este articulo”.

ARTICULO 3°.- Sustituir & articulo 56 de la Seccion X X1V del Capitulo | del Titulo VI de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por €l siguiente texto:

“DATOS DE OPERACIONES E INFORMACION DE OFERTAS EN TIEMPO REAL.

ARTICULO 56.- Los Mercados deberan remitir a la CNV, a Sistema de Vigilancia y Monitoreo Inteligente
(SVMI), en tiempo real y en formato FIX, los datos completos de cada una de las operaciones que se registren en
sus sistemas informéticos de negociacion implementados para la negociacion secundaria de valores negociables,
incluyendo la identidad de los ALYyC y AN y de los clientes (compradores y vendedores) intervinientes en las
mismas hasta el nivel de cuentas individuales, de corresponder; mediante la indicacion del CUIT/CUIL, CDI o
CIE y nombre completo del inversor final, debiendo para ello cumplir con todas y cada una de las
especificaciones técnicas dispuestas por laCNV y descriptas en los Anexos IV y V del presente Capitulo.

Asimismo, los Mercados deberan remitir ala CNV los datos completos de todas las of ertas de compray venta, en
tiempo real y en formato FIX, que se cursen en |os respectivos Mercados, detallando |as 6rdenes recibidas de sus
comitentes, incluso aquellas que no hayan sido gecutadas (canceladas o expiradas), en todas las especies y
operatorias vigentes, tal como se registran en sus respectivos sistemas informéticos de negociacion.

Los Mercados deberan comunicar ala CNV, con una anticipacion minima de TREINTA (30) dias corridos a su
implementacion, cualquier modificacidn que decidan efectuar en los contenidos de los mensgjes que remiten, no
pudiendo en ningun caso alterar su formato, estampa de tiempo (timestamp), uso de Tiempo Universa
Coordinado (UTC) y fecha de transaccion, los cuales se encuentran establecidos en los Anexos IV y V de
presente Capitul0”.

ARTICULO 4°.- Incorporar como articulo 56 TER de la Seccién XXIV del Capitulo | del Titulo VI de las
NORMAS (N.T. 2013y mod.), el siguiente texto:

“ARTICULO 56 TER.- Excepto en el caso de emisiones por parte de Emisores no sujetos a fiscalizacién por la
CNV (por estar comprendidos en lo dispuesto en el articulo 83 de la Ley de Mercado de Capitales), los Mercados
deberan garantizar ala CNV el acceso directo y permanente alos sistemas informéticos de negociacion utilizados
e implementados por ellos para la colocacion primaria, permitiendo la visualizacién integra'y en tiempo real de
las ofertas 0 manifestaciones de interés, sus modificaciones, cancelaciones, adjudicaciones y demas eventos del
proceso de colocacion primaria. Dicho acceso debera permitir la visualizacion integra y sin restricciones de la
totalidad de la informacion y de los eventos registrados en las plataformas, a fin de posibilitar el adecuado
giercicio de las funciones de supervision, monitoreo y fiscalizacioén. En las colocaciones internacionales, 1o
dispuesto en este articulo resulta aplicable exclusivamente a la porcién local.

L os mencionados sistemas informéticos de negociacion deberan -como minimo- contemplar y permitir visuaizar,
los siguientes datos (alin en el caso de emisiones de Emisores no sujetos a fiscalizacion por la CNV por estar



comprendidos en €l articulo 83 de laLey de Mercado de Capitales):

1. Los Agentes Intervinientes e inversores finales participantes, con indicacion -en este Ultimo caso- de su
respectivo nombre completo y CUIT/CUIL, CDI o CIE.

No podran ingresarse ofertas o, en su caso, manifestaciones de interés a los sistemas informéaticos de negociacion
de los Mercados si no se cuenta con la identificacion correspondiente. No se admitira el ingreso de ofertas o, en
su caso, manifestaciones de interés bajo el concepto “terceros con ID sin identificar”;

2. fecha, hora, minuto y segundo;

3. monto maximo de adjudicacién (“cap”), de corresponder. Los Mercados deberan implementar y establecer en
los mencionados sistemas informaéticos de negociacion, aertas paralos casos en |os que un inversor alcance dicho
monto méaximo y la individualizacion, sin necesidad de hacer visibles |os datos identificatorios de los inversores
finales, de todas las ofertas de un mismo inversor que haya establecido un monto maximo, para que los Sujetos
Intervinientes puedan identificarlos claramente;

4. s interviene la Cartera Propia Restringida o la Cartera Propia;

5. en e caso de colocaciones por formacion de libro (book building), €l tipo de inversor (con indicacion si es
persona humanao juridica, si es 0 no un Inversor Calificado, si es un FCI, una aseguradora, entre otros); y

6. las modificaciones, cancelaciones y adjudicaciones correspondientes, y demas eventos del proceso de
colocacion primaria.

Ademés, deberdidentificarse el ticker del instrumento a emitir.

Los Mercados deberan remitir inmediatamente, una vez finalizadas cada una de las colocaciones que se lleve a
cabo mediante € sistema informético de negociacion de dicho Mercado, un archivo en formato Excel que
contenga:

a) la totalidad de la informacién obrante en sus plataformas de colocacion primaria, a través del formulario de
acceso restringido " Colocaciones Primarias Reporte No Publico” delaAlF; y

b) copia del documento o planilla, que debera contener como minimo la informacion especificada en €l Anexo |
de este Capitulo. En caso de tratarse de instrumentos emitidos por Emisores comprendidos en el articulo 83 de la
Ley de Mercado de Capitales, €l envio deberd ser Unicamente a través del Sistema de Vigilancia y Monitoreo
Inteligente (SVMI)”.

ARTICULO 5°. - Sustituir las Secciones | a IV del Capitulo IV del Titulo VI de las NORMAS (N.T. 2013 y
mod.), por €l siguiente texto:

“SECCION |
DISPOSICIONES GENERALES.

PROCEDIMIENTOS DE COLOCACION PRIMARIA. FORMACION DE LIBRO (BOOK BUILDING),
SUBASTA O LICITACION PUBLICA.



AMBITO DE APLICACION Y MECANISMOS,

ARTICULO 1°.- Las disposiciones del presente Capitulo se aplicaran a la colocacion primaria de acciones, ON,
valores fiduciarios, cuotapartes de FCIC y a cualquier otro valor negociable fungible y emitido en serie
autorizado por la Comision, independientemente de la naturaleza del Emisor y de que la colocacion sea nacional o
internacional. Las mismas no seran de aplicacién alos VNEI.

El procedimiento de colocacion debera asegurar la plena transparencia e integridad del proceso y evitar
discriminaciones arbitrarias entre inversores comparables. Asimismo, deberd quedar definido y hacerse publico
en todos sus extremos antes de proceder al inicio del mismo.

Para la colocacion primaria de val ores negociables podra optarse por los mecanismos de:
1. Formacién de libro (book building); o
2. Subasta o Licitacién publica.

En el proceso de formacion de libro (book building) la comparabilidad de los inversores debera observarse en el
marco de |os criterios generales cualitativos difundidos.

La colocacion primaria de valores negociables mediante Subasta o Licitacion Publica o, en caso de colocaciones
exclusivamente locales, mediante formacién de libro (book building), deberé ser llevada a cabo exclusivamente a
través de sistemas informéticos de negociacion habilitados por los Mercados y que hubieran sido autorizados por
la CNV, previo cumplimiento de los requisitos dispuestos en este Capitulo. La obligacién de ser llevada a cabo
exclusivamente a través de los mencionados sistemas informéticos de negociacion en caso de una colocacion
internacional es mediante Subasta o Licitacion Publica se limita a tramo local. En los supuestos de colocacion
internacional mediante formacion de libro (book building) no serd exigible la utilizacién de sistema a guno.

En aquellos casos en que cualquier AN o ALyC participe en una colocacion primaria de valores negociables
ingresando ofertas 0 manifestaciones de interés para su Cartera Propia a través de un Agente Interviniente, el AN
0 ALYC deberaidentificar cuando dichas ofertas 0 manifestaciones de interés hayan sido ingresadas por cuenta'y
orden de un tercero cliente, especificando si este es persona humana o juridicay s reviste e caracter de Inversor
Cdlificado. Asimismo, en todos los casos, se debera identificar € respectivo nombre, CUIT/CUIL, CDI o CIE y
los datos identificatorios del inversor final oferente. Esta obligacion recae sobre los Agentes Colocadores o
Agentes Intervinientes, segin corresponda, que ingresan los datos a sistema informatico de negociaci on.

El procedimiento de formacién de libro (book building) podra estar a cargo de Agentes Colocadores, agentes bajo
un acuerdo de aseguramiento de la colocacién (underwriters), compradores iniciales o figuras semejantes en €l
exterior cuando la colocacion de los valores negociables esté también prevista en otro u otros paises, siempre que
se trate de paises con exigencias regulatorias que cumplan —a criterio de la CNV- con estédndares
internacionalmente reconocidos en la materia y aseguren e cumplimiento de las disposiciones del presente
Capitulo en lo que resulte de aplicacién. EI Emisor, deberd designar a uno o mas AN o ALYyC, como col ocadores
locales, a los fines de recibir las manifestaciones de interés locales y transmitirlas al o los colocadores o
compradores iniciales o figura semejante del exterior.

En los supuestos de colocacion internacional que no se lleve a cabo a través de los sistemas informéticos de
negociacion habilitados por los Mercados, e Emisor deberd suministrar a la CNV la informacion unificada y
consolidada de las ofertas y el resultado de la adjudicacion del libro de 6rdenes externo, identificando e monto



total ofertado y asignado a cada colocador internacional, asi como a los colocadores locales. Los AN o ALyC,
que actlien en €l tramo local, deberan remitir ala CNV e detalle identificatorio de las ofertas y adjudicaciones,
siguiendo el modelo previsto en el Anexo | del presente Capitulo.

El Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo y €l aviso de suscripcion a publicar
deberan incluir lamencion del sistema de colocacién a utilizar y la siguiente informacion, segin sea el caso:

En los procedimientos de Subasta o Licitacion Publica deberan describirse cudles seran las variables a licitar
(precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera que corresponda) y los pardmetros para la determinacién
de lamisma

En el caso de formacion de libro (book building), deberan describirse los criterios cualitativos que deberdn ser
objetivos, razonablemente detallados y especificos para |a adjudicacion de los valores negociables, incluyendo las
reglas aplicables para |a alocacion respectiva.

En caso que los Agentes Colocadores locales utilicen criterios diferentes para alocar los valores negociables
adjudicados, los mismos deberan estar especificados en e Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de
Oferta Definitivo y en el aviso de suscripcion a publicar. Cualquiera sea el sistema utilizado, la responsabilidad
por la determinacién del precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera que corresponda y la
adjudicacién a cada inversor que hubiese presentado una manifestacion de interés corresponderd, salvo pacto en
contrario con los Agentes Colocadores, al Emisor, sin perjuicio de la actuacion de los Agentes Colocadores en
calidad de asesores 0 gjecutores de sus instrucciones. En caso de no recaer sobre el Emisor, debera establecerse
claramente quién o quiénes seran las entidades responsables de la determinacion y adjudicacién antes referida, sin
perjuicio de la posterior aocacion que realicen los Agentes Colocadores del tramo local dentro de las ofertas
adjudicadas a cada uno de ellos aplicando sus propios criterios.

También deberd describirse el procedimiento de recepcion de ofertas o manifestaciones de interés. En los
procedimientos de Subasta o Licitacién Publica, ademés, deberdindicarse lahoradeinicio y de finalizacion de la
licitacion, asi como € horario limite hasta € cua se encontrard habilitada la recepcion de ofertas
correspondientes a su Cartera Propia de los AN y ALYC, de acuerdo con € limite méximo previsto en el articulo
6° de este Capitulo.

Debera incluirse informacion respecto a la posibilidad de extender el periodo de recepcion de ofertas o
manifestaciones de interés por fallas de sistemas u otras contingencias operativas debidamente justificadas. En tal
caso, de ocurrir, debera comunicarse inmediatamente por los medios habilitados por los Mercados, informando su
causay duracion, y aplicarse en iguales condiciones a todos |os participantes, excepto que la extension sea por un
lapso inferior a TREINTA (30) minutos, caso en el cua se informard a los participantes a través de los sistemas
informati cos de negociacion del Mercado mediante una alerta automatica (por €., del tipo “pop up”) que destaque
tal decisiony se deberd dejar constancia de ello en € aviso de resultados.

En todos los casos, los Agentes Intervinientes en los procesos de colocacion primaria deberan adoptar medidas
tendientes a prevenir, identificar y gestionar adecuadamente potenciales conflictos de interés, resguardar la
transparencia, integridad y objetividad del proceso de formacion de precio y evitar discriminaciones arbitrarias
entre los inversores comparables, de acuerdo con el mecanismo de colocacion y los criterios de adjudicacion
difundidos. Dichas obligaciones recaen sobre cada Agente Interviniente respecto de su propia actuacion. Cada
Agente Interviniente respondera por la exactitud e integridad de los datos e informacion que hubiera recabado,
originado, procesado o producido.



COLOCACIONES INTERNACIONALES.

ARTICULO 2°.- Los valores negociables cuya colocacion esté también prevista en otro pais se consideraran
colocados por oferta publica en la Republica Argentina, no obstante, lo establecido por las leyes o
reglamentaciones de |0s respectivos paises, y aun cuando la oferta no esté registrada en la Comision de Valores
del pais de que se trate por contar con una excepcion (incluyendo a través de ofertas privadas en el exterior) a
efecto 0 sea sOlo para Inversores Calificados 0 su equivalente en el extranjero, cuando dicha colocacion seredlice:

1. adicionalmente mediante oferta publica en la Republica Argentina, 1o que permitird la participacion de
inversores locales; y

2. dando cumplimiento alas disposiciones del presente Capitul o.

Si la oferta es efectuada por oferta publica en los términos de la Ley de Mercado de Capitales se considerara
como tal, sin perjuicio de ladenominacién o calificacion otorgada por lalegislacién extranjera.

CONTRATOS DE COLOCACION Y ACREDITACION DE ESFUERZOS.

ARTICULO 3°.- Dentro de los DIEZ (10) dias hébiles de efectuada la colocacion, o menor plazo que
excepcionalmente pueda solicitar la CNV, deberd presentarse copia de los contratos de colocacion, de
aseguramiento de la colocacién (underwriting), de compra (purchase agreement) o documentos similares
utilizados tanto local como internacionalmente. No seré necesaria su traduccion en tanto el mismo sea en idioma
inglés, sin perjuicio de la facultad de la CNV de solicitar la misma en cualquier momento. La documentacién que
acredite los esfuerzos de colocacion, asi como su adjudicacion y el proceso de colocacion, deberd mantenerse a
disposiciéon dela CNV parael caso que searequerida

Dentro de los DIEZ (10) dias habiles de efectuada la colocacion, el Agente Colocador debera acreditar al Emisor,
sin perjuicio de que dicha documentacion debera mantenerse a disposicion de la CNV y ser remitida cuando ésta
asi 1o requiera, los esfuerzos realizados para la colocacién primaria de los valores negociables a través de los
mecanismos dispuestos en este Capitulo. En caso de asi ser requerido por CNV, debera remitirse dentro de los
CINCO (5) dias habiles de su solicitud.

La celebracion de un contrato de colocacion resulta vélida a los fines de considerar cumplido € requisito de oferta
publica, si el Agente colocador realizo |os esfuerzos de colocacion conforme |o indicado precedentemente.

La celebracion de un contrato de aseguramiento de la colocacion (underwriting) resulta valida también a dichos
fines, aun si el agente devino titular definitivo de los valores negociables, por inexistencia de ofertas aceptables
por €l total o parte de la emision, pese a los esfuerzos de colocacion debidamente acreditados, de acuerdo a lo
indicado en este articulo. Lo mismo en €l caso de un contrato de compra (purchase agreement) o contratos
similares en € contexto de la colocacion en el exterior que se suscriba con € fin de distribuir los valores
negociables adquiridos.

En los casos de refinanciacion de deudas empresarias, se considerara cumplido el requisito de oferta publica
cuando los suscriptores de la nueva emision revistan el carécter de tenedores de los valores negociables objeto de
canje o tenedores de los valores negociables con oferta publica que se utilicen a los efectos de la suscripcién en
especie de lanueva emision.

En los supuestos de refinanciacion o reestructuracion en virtud de un acuerdo preventivo implementado a través



de un procedimiento de APE o de un concurso preventivo bajo las disposiciones de la Ley de Concursos y
Quiebras, s las ON a refinanciarse 0 reestructurarse hubiesen sido colocadas por oferta publica dando
cumplimiento a las disposiciones de estas Normas a tales efectos, se considerard que los nuevos valores
negociables que se ofrezcan en canje a los tenedores de |os valores negociables con oferta publica que se utilicen
alos efectos de la suscripcion en especie de la nueva emision, fueron colocados por oferta publica.

En el caso de canje de nuevas ON con valores negociables privados o sin oferta publica, o integracion en especie
con dichos valores o con créditos preexistentes contra la Sociedad, se tendré por cumplido el requisito de oferta
publica siempre y cuando se cumplan las condiciones previstas en la Seccion V del presente Capitul o.

OBLIGACIONES DEL EMISOR, AGENTES Y MERCADOS. COMISIONES.

ARTICULO 4°.- Los Agentes Colocadores deberan observar las disposiciones aplicables en materia de
PLA/FT/FP. Para el supuesto de suscripcién por parte de inversores domiciliados en el exterior, la acreditacién de
los fondos debera cumplir con los estdndares de PLA/FT/FP y ser debidamente indicadas en e Prospecto,
Suplemento de Prospecto o0 Documento de Oferta Definitivo de la emision. Las jurisdicciones de origen de esos
fondos no deberan pertenecer a listado de jurisdicciones no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal -en
los términos del articulo 24 del Anexo integrante del Decreto N° 862/2019, o el que en el futuro lo reemplace - ni
ser consideradas jurisdicciones de Alto Riesgo por el GAFI.

En el caso de colocacién primarias internaciona es mediante el sistema de formacion de libro (book building) que
no se hayan efectuado a través de los sistemas informaticos de negociacion habilitados por los Mercados, dentro
de los DOS (2) dias hébiles siguientes a cierre del libro (sean emisiones de Emisores sujetos a fiscalizacion de
esta CNV como aquellos no sujetos a dicha fiscalizacién por estar comprendidos en e articulo 83 de la Ley de
Mercado de Capitales), deberan remitir a la CNV, a través del acceso correspondiente mediante el formulario
"Colocaciones Primarias Reporte No Publico" dela AlF -de acceso restringido-:

1. Por cada Agente Colocador Principal o, en ausencia de este, el Emisor: el documento, planilla, instruccién
electronica o correo electronico mediante € cual se comunique la adjudicacion definitiva, incluyendo la
determinacion del precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera de corte, la asignacion
correspondiente; y

2. por todos los Agentes Intervinientes: €l aviso del 1D de dicha publicacion, siguiendo €l modelo previsto en €
Anexo | de este Capitulo, en forma smultanea, a la caslla de correo de
col ocacionesprimariasEmisoras@cnv.gov.ar; col ocacionesprimariasFondos@cnv.gov.ar; 0
col ocaci onesprimariaskidei comisos@cnv.gov.ar;  colocacionesprimariasPublicas@cnv.gov.ar, aternativamente
segun €l instrumento colocado.

El Anexo | del presente Capitulo deberd remitirse también en relacion con las colocaciones de valores
negociables realizadas por emisores comprendidos en € articulo 83 de laLey de Mercado de Capitales.

Los Agentes Colocadores solo podrén percibir del inversor comisiones o cargos adicionales por su participacion
en el proceso de colocacion en la medida que: (i) las mismas sean claramente comunicadas y cuantificadas por
anticipado y se incluyan en los formularios de oferta 0 manifestacion de interés; y (ii) se informe a inversor la
TIR resultante una vez deducida dicha comision con anterioridad o, de no ser posible, con posterioridad. De
distribuirse una calculadora la misma debera posibilitar calcular la TIR resultante.

El Emisor y los Agentes Intervinientes, deberan mantener a disposicion de la CNV, en la parte que corresponda



en virtud de su participacion, los registros que obren en sus sistemas que instrumenten las ofertas o
manifestaciones de interés, toda la documentacion, registros e informacion vinculados con dicho proceso y
formacion del libro (book building). Dicha informacion debera ser remitida inmediatamente a la CNV cuando
éstaasi |o requiera siguiendo las pautas establecidas en € Anexo | de este Capitulo.

Los Mercados deberan remitir, en todos los casos (sean emisiones de Emisores sujetos a fiscalizacion de la CNV
como aquellos no sujetos a dicha fiscalizacion por estar comprendidos en el articulo 83 de la Ley de Mercado de
Capitales), ala CNV através del formulario "Colocaciones Primarias Reporte No Publico" de la AIF- de acceso
restringido-, toda la documentacién, registros e informacién que conforme lo indicado en el articulo 56 TER dela
Seccién XXIV del Capitulo | del presente Titulo e informar a las direcciones de correo electronico indicadas en
este articulo el nimero de ID correspondiente. En caso de tratarse de instrumentos comprendidos en €l articulo 83
de la Ley de Mercado de Capitales, el envio deberd ser Unicamente a través del Sistema de Vigilancia y
Monitoreo Inteligente (SVMI).

Asimismo, los Mercados deberan suministrar e ticker correspondiente a instrumento a ser colocado por oferta
publica primariaa inicio del periodo de suscripcién y en oportunidad de la apertura del libro.

MONTO MiNIMO SUSCRIPCION.

ARTICULO 5°.- Las emisiones de vaores negociables deberdn prever un monto minimo de suscripcion que no
debera exceder de UVA DIEZ MIL (10.000), o su equivalente en otras monedas, salvo que sea de aplicacion el
régimen previsto por e BCRA en la Comunicaciéon “A” 3046, modificatorias y complementarias, 0 que esté
dirigida exclusivamente a Inversores Calificados.

A dichos efectos, debera aplicarse e valor de la UVA publicado por el BCRA, correspondiente a dia inmediato
anterior al inicio del periodo de difusion, el cual debera ser informado en el aviso de suscripcion.

SECCION I
INGRESO DE OFERTAS O MANIFESTACIONES DE INTERES EN LA COLOCACION PRIMARIA.

ARTICULO 6°.- Independientemente del Mercado seleccionado para una colocacion primaria, losAN y ALYC, y
miembros de los Mercados podran ingresar ofertas o0 manifestaciones de interés cuando hubieren sido habilitados
para el sistema informatico de negociacion utilizado para la colocacién, sujeto a lo establecido en este Capitulo.
Para las emisiones internacionales realizadas a través del mecanismo de formacion de libro (book building), se
podran establecer pautas para € envio de las manifestaciones recibidas por los AN y ALyC a los colocadores
internacionales o compradores iniciales a los efectos de que sean éstos quienes las reflgien en €l libro o sistema
correspondiente.

L os agentes anteriormente mencionados no podrén ingresar ofertas 0 manifestaciones de interés para su Cartera
Propia Restringida por un monto gque exceda la diferencia entre el patrimonio neto total y el patrimonio neto
minimo regulatorio requerido por la normativa vigente, conforme las subcategorias de inscripcién. Se exceptian
de este limite:

1. las colocaciones primarias de valores negociables emitidos por la Nacion, las provincias, la CABA, los
municipios, los entes autarquicos y |os organismos multilaterales de crédito de los que la Republica Argentina sea
miembro; y



2. las ofertas que se gecuten en virtud de un acuerdo de aseguramiento de la colocacion (underwriting) -excepto
en su modalidad best efforts- suscripto con anterioridad a anuncio de la transaccion, en los términos y con los
recaudos previstos en los articulos 3° y 7° de este Capitulo.

FUNCIONALIDADES ADICIONALES QUE LOS SISTEMAS INFORMATICOS DE NEGOCIACION
DEBEN CONTEMPLAR.

ARTICULO 7°.- Adicionalmente alos requisitos parala autorizacion de |os sistemas informéticos de negociacion
de los Mercados dispuestos en el Capitulo | del presente Titulo, los mismos a ser utilizados para la colocacion
primaria deberdn contemplar las siguientes funcionalidades; €llo sin perjuicio de contener la totalidad de la
informacion especificada en el Anexo | de este Capitulo:

1. SUBASTA OLICITACION PUBLICA.

a) El ingreso de ofertas debera ser parametrizable en funcién de las caracteristicas del valor negociable a subastar
o licitar.

b) Como regla general, todas las ofertas ingresadas en los sistemas informéticos de negociacion son firmes y
vinculantes. S6lo como excepciodn € sistemainformatico de negociacién podra contemplar la admisién de ofertas
no vinculantes, hasta un limite de tiempo predeterminado previo a cierre de la licitacién, en caso de que asi l1o
establecieran los Prospectos, Suplementos de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo, donde deberan
encontrarse detalladas las reglas que se aplicarén ante este supuesto excepcional.

c) El sistema informético de negociacion debera contemplar la asignacion parcia de las ofertas utilizando €l
principio de proporcionalidad, prorrateo, o férmulas de ponderacién previstas en e Prospecto, Suplemento de
Prospecto o Documento de Oferta Definitivo de manera que no excluyan ninguna oferta ante supuestos de ofertas
de suscripcién de valores negociables de igual es condiciones cuyo monto supere aquél pendiente de adjudicar.

d) Las ofertas no podrén rechazarse, salvo que contengan errores u omisiones de datos que hagan imposible su
procesamiento por € sistema informético de negociacion o por incumplimiento de exigencias hormativas en
materia de PLA/FT/FP o cuaquier otra expresamente prevista en el Prospecto, Suplemento de Prospecto o
Documento de Oferta Definitivo (por ejemplo, entre otras, insuficiencia de fondos o falta de linea de crédito,
incompatibilidad con € perfil inversor o incumplimiento de requisitos del Prospecto, Suplemento de Prospecto o
Documento de Oferta Definitivo, o falta de cumplimiento de condiciones operativas o documental es).

€) Las adjudicaciones deberan efectuarse a un valor uniforme para todos los participantes que resulten
adjudicados sin discriminacién alguna.

f) La publicacion del resultado de la Subasta o Licitacion Publica debera efectuarse el mismo dia de cierre por
medio de la AIF y de los sistemas informativos de negociacion de los Mercados, incluyendo como minimo el
valor nominal de las ofertas recibidas, cantidad de ofertas recibidas, valor nominal a emitirse, e precio, tasa, TIR,
rendimiento u otra variable financiera de corte, e monto total adjudicado, fecha de emision y liquidacion, fecha
de vencimiento, fecha de amortizacion, fecha de pago de intereses, duration y factor de prorrateo.

g) Las ofertas 0 la modificacion de éstas, correspondientes a la Cartera Propia de cualquier Agente Colocador,
Unicamente podran ser ingresadas hasta TREINTA (30) minutos antes del cierre originalmente divulgado previsto
de la subasta correspondiente. Cualquier orden o modificacion posterior sera condicional a que no se hayan
recibido suficientes ofertas por e monto ofertado y que no se desplacen otros inversores. Dicha limitacion no



regira cuando: (i) la colocacion sea bajo la modalidad ciega; o (ii) la actuacion de la Cartera Propia Restringida
esté vinculada a un acuerdo de aseguramiento de la colocacion (underwriting) -excepto en su modalidad best
efforts- 0 similar, que se gecute a través de una orden en la subasta, que haya sido debidamente descripto en €l
Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo, incluyendo la cantidad de valores
negociables, asi como € precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera (que debera ser determinada o
determinable) a la que intervendra el agente bajo un acuerdo de aseguramiento de la colocacién (underwriter).
Tampoco resultara de aplicacion la limitacion cuando se trate de instrumentos emitidos por la Nacion, las
provincias, CABA, los municipios, los entes autarquicos, asi como los organismos multilaterales de crédito de los
que la Republica Argentina fuere miembro por no estar comprendidos en la Ley de Mercado de Capitales, en
orden alo dispuesto en el segundo parrafo del articulo 83 de lacitadaley.

Los Agentes Colocadores y demas Agentes Intervinientes en la colocacion en cuestion, deberdn abstenerse de
realizar précticas que puedan afectar la transparencia, integridad o adecuada formacion del precio de corte o
adjudicacién de los valores negociables. Ademas, seran responsables por la gestion de conflictos de interés con €l
Emisor, sus propios clientes y otros Agentes Colocadores designados y sus clientes. |déntica obligacion resulta
aplicable alos demés Sujetos Intervinientes en la col ocacion en cuestion.

El cumplimiento de la obligacion de no ingresar ofertas de Cartera Propia en los tltimos TREINTA (30) minutos
antes del cierre originalmente divulgado previsto del libro o mecanismo de subasta correspondiente de la
licitacion seréa exclusiva responsabilidad de cada Agente Colocador, independientemente de que los sistemas
informéticos de negociacién de los Mercados puedan generar una alerta automética (por €., del tipo “pop up”)
gue destaquey refuerce tal obligacion.

2. FORMACION DE LIBRO.

0) El ingreso de manifestaciones de interés debera ser parametrizable en funcién de las caracteristicas del valor
negociable a colocar.

h) Las manifestaciones de interés seran consideradas ofertas una vez ratificadas e ingresadas en los sistemas
informaticos de negociacion, adquiriendo el carécter de firmes y vinculantes. El inversor podré renunciar a su
facultad de ratificar las manifestaciones de interés, acordandoles carécter vinculante.

i) En la asignacion, tanto para emisiones locales como internacionales, €l sistema informético de negociacion
podra utilizar reglas de proporcionalidad, prorrateo, formulas de ponderacion o criterios cualitativos, incluyendo
la posibilidad de que los Agentes Colocadores locales apliquen criterios diferentes previamente difundidos en el
Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo. Las pautas de adjudicacién podran
consistentes en criterios cualitativos de asignacion determinados por la Emisora, podran incluir, con carécter
meramente enunciativo, las siguientes: 1) inversores institucionales internacionales y locales, incluyendo, sin
limitacion, fondos de inversion, fondos de pensién, compafiias de seguros, entidades financieras, y
administradores de cuentas de banca privada. Los criterios de preferencia podran privilegiar la calidad de la
demanda segun, por gemplo: (i) la participacién del inversor en otras emisiones primarias en mercados
emergentes (incluyendo el historial de participacion en transacciones internacionales en emisores comparables);
(if) e monto de activos administrados; (iii) su calidad crediticia y su estrategia declarada de largo plazo de
maneratal de lograr un equilibrio que podria contribuir a que se desarrolle un mercado secundario relevante para
los valores negociables; y (iv) mayor monto y precio de las Manifestaciones de Interés; todo ello, en lamedidaen
gue dichos criterios se describan con suficiencia en €l Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de
Oferta Definitivo y se apliquen evitando discriminaciones arbitrarias entre inversores comparables. Tales criterios



(u otros) podran utilizarse en forma conjunta o individual, y en caso de emisiones internacionales donde se
pudiera realizar adjudicaciones por valores nominales globales a AN y ALyC locales, estos deberdn ser quienes
apliquen las aplicables a sus inversores segn sus propios criterios.

j) Las manifestaciones de interés no podrén rechazarse, salvo que contengan errores u omisiones de datos que
hagan imposible su procesamiento por el sistemainformatico de negociacién o por incumplimiento de exigencias
normativas en materia de PLA/FT/FP; o cualquier otra expresamente prevista en €l Prospecto, Suplemento de
Prospecto o Documento de Oferta Definitivo (por ejemplo insuficiencia de fondos o falta de linea de crédito,
incompatibilidad con € perfil inversor o incumplimiento de requisitos del Prospecto, Suplemento de Prospecto o
Documento de Oferta Definitivo, o falta de cumplimiento de condiciones operativas o documentales).

k) El Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo podra contemplar supuestos o
pautas claras y concretas para la no adjudicacion de las ofertas y quién tendra dicha facultad -que corresponder,
en principio, a Emisor, salvo delegacion expresa:-.

I) Las adjudicaciones deberan efectuarse a un valor uniforme para todos los participantes que resulten
adjudicados.

m) La publicacion del resultado de la colocacién debera efectuarse el mismo dia de cierre por medio de laAlF y
de los sistemas informativos de negociacion de los Mercados, incluyendo como minimo el valor nominal de las
manifestaciones de interés recibidas, cantidad de manifestaciones de interés recibidas, valor nominal a emitirse, el
precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera de corte, el monto total adjudicado, fecha de emision y
liquidacion, fecha de vencimiento, fecha de amortizacién, fecha de pago de intereses, duration y factor de
prorrateo.

n) En los procesos de formacion de libro (book building), la adjudicacion de las manifestaciones de interés o
modificacion posterior de la mismas correspondientes a la Cartera Propia de los Agentes Colocadores, seran
condicionales a que no existan otros oferentes que hubieran sido adjudicados al precio, tasa, TIR, rendimiento u
otra variable financiera de corte desplazados por las manifestaciones de interés de la Cartera Propia de los
Agentes Colocadores. Dicha limitacion no regira cuando la actuacion de la Cartera Propia Restringida esté
vinculada a un agente bgjo un acuerdo de aseguramiento de la colocacién (underwriting) -excepto en su
modalidad best efforts- o similar, que se gecute a través de una manifestacion de interés en € proceso de
formacion de libro (book building), que haya sido debidamente descripto en e Prospecto, Suplemento de
Prospecto o Documento de Oferta Definitivo, incluyendo la cantidad de valores negociables, asi como el precio,
tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera (Que debera ser determinada o determinable) a la que intervendra
el agente bajo un acuerdo de aseguramiento de la colocacién (underwriter). Tampoco resultara de aplicacién la
limitacion cuando se trate de instrumentos emitidos por la Nacion, las provincias, CABA, los municipios, los
entes autarquicos, asi como los organismos multilaterales de crédito de los que la Republica Argentina fuere
miembro por no estar comprendidos en la Ley de Mercado de Capitales, en orden a lo dispuesto en & segundo
parrafo del articulo 83 de la citada ley. Las manifestaciones de interés de la Cartera Propia no podran ser cursadas
en el tramo internacional através de los colocadores o agentes del exterior.

0) En los supuestos de colocacion internacional, cuando participen colocadores, compradores iniciales o agentes
del exterior en € proceso de formacién de libro (book building), € Prospecto, Suplemento de Prospecto o
Documento de Oferta Definitivo, asi como el aviso de suscripcion deberan mencionar claramente a las entidades
responsables de la determinacion del precio y de la adjudicacion de |os valores negociables, asi como los criterios
aplicables a proceso de asignacion y, si la hubiere, su prioridad. En los procesos de formacién de libro (book



building), la asignacion se regira por los criterios de adjudicaciéon difundidos en e Prospecto, Suplemento de
Prospecto o Documento de Oferta Definitivo, no siendo de aplicacion las reglas de proporcionalidad o prorrateo
previstas parala Subasta o Licitacion Publica, salvo que asi se hubiera previsto expresamente.

PAUTAS MINIMAS QUE SE DEBERAN CUMPLIR EN LA COLOCACION PRIMARIA.

ARTICULO 8°.- En e proceso de colocacion primaria de valores negociables se deberan cumplir las siguientes
pautas minimas:

1. Publicacion -en la AIF y en los sistemas informativos de negociacion de los Mercados- del Prospecto en su
versiéon definitiva, Suplemento de Prospecto, Documento de Oferta Definitivo y toda otra documentacion
complementaria exigida por estas Normas para €l tipo de valor negociable de que se trate, por un plazo minimo de
UN (1) dia h&bil con anterioridad a la fecha de inicio de la Subasta o Licitacion Publica o de la suscripcion o
adjudicacion en e caso de formacion de libro (book building), o plazo inferior si se encuentra admitido por estas
Normas, siempre que la documentacion haya estado subida antes de las DIEZ (10) horas de la mafiana de ese dia,
de lo contrario, € periodo de difusion debera ser extendido como minimo a dia habil siguiente informando al
menos:

a) Tipo de valor negociable.
b) Monto o cantidad ofertada indicando si se trata de un importe fijo o rango con un minimo y maximo.
¢) Unidad minima de colocacion.

d) Precio (especificando s se trata de uno fijo 0 un rango con un minimo y méximo), si fuera aplicable. En caso
de utilizar el mecanismo de formacion de libro (book building) informar precio de referenciainicial o las pautas
parala determinacion del precio final.

€) Moneda de denominacion.

f) Tasa de interés u otra remuneracion (especificando si se trata de un valor fijo o un rango con minimo y
méximo), si fuera aplicable.

g) Plazo o vencimiento.

h) Amortizacion.

i) Forma de negociacion.

j) Comisién de colocacion primaria.

k) Detalle de las siguientes fechas y horarios, siempre que no esté incluido en el aviso de suscripcion:

1) Deinicio de la Subasta o Licitacion Publica o de comienzo del proceso de formacion de libro (book building) y
adjudicacion.

2) Limite de recepcion de ofertas o manifestaciones de interés.

3) Limite pararetirar |las ofertas o manifestaciones, de corresponder.



4) Limite a partir del cual se consideran las ofertas 0 manifestaciones de interés existentes como vinculantes, de
corresponder.

5) De liquidacion.
I) Definicién de las variables de adjudicacion, que podran incluir:

6) Precio, tasa de interés, TIR, rendimiento u otra variable financiera que debera ser fija y determinada,
detallando las reglas de prorrateo, en el caso de corresponder.

7) Por competencia de precio, tasa de interés, TIR, rendimiento u otra variable financiera, y la forma -en su caso-
de prorrateo de las ofertas, si fuera necesario.

2. En € caso de Subasta o Licitacién Publica, excepto que los valores negociables a colocar estén destinados
exclusivamente a Inversores Calificados, se debera implementar un tramo no competitivo, cuya adjudicacién no
podra superar e CINCUENTA POR CIENTO (50%) del total que resulte adjudicado.

Sin perjuicio de ello, cuando €l total de las ofertas adjudicadas en el tramo competitivo, con mas la suma de las
ofertas adjudicadas bajo el tramo no competitivo, sea menor al monto a ser adjudicado, la cantidad de ofertas a
ser aceptadas bajo el tramo no competitivo podra incrementarse hasta el porcentaje que permita cubrir € monto
total a ser emitido.

3. El/los Agente/s Colocador/es designados por € Emisor, los AN y los ALyC, podran acceder a sistema
informético de negociacion paraingresar ofertas o manifestaciones de interés.

4. La Subasta o Licitacion Publica podré ser, a eleccion del Emisor: a) ciega —de “ofertas selladas’— en las que
ningun participante, incluidos los Agentes Colocadores, tendra acceso a las ofertas presentadas hasta después de
finalizado € periodo de Subasta o Licitacion-; o b) abierta-, de ofertas conocidas a medida que van ingresando
por intermedio del mismo sistema de licitacion; pero que, no obstante, prevea la no visualizacion del nombre
completo y CUIT/CUIL, CDI o CIE de los oferentes por los otros Agentes Colocadores o Agentes Intervinientes
habilitados para el ingreso de of ertas directamente al sistema.

5. Vencido € plazo limite de recepcién de ofertas o manifestaciones de interés, no podran modificarse una vez
ingresadas, ni podran ingresarse nuevas. Queda exceptuado de este punto aguellas correcciones operativas o
materiales, siempre que se dge constancia documentada de la modificacion, su causa, e responsable de
autorizarlay el momento de su realizacion.

6. Los inversores que hubieren presentado manifestaciones de interés en la formacién del libro (book building)
deberan ratificarlas e dia de la suscripcion, que podra ser por UN (1) dia habil y tendra lugar con posterioridad a
la dltima publicacion que complemente la informacion financiera del Prospecto, Suplemento de Prospecto o
Documento de Oferta Definitivo; excepto que hubieren renunciado a derecho de hacerlo de conformidad con el
articulo 7°, inciso 2., subinciso b) del presente Capitulo.

7. El cierre del libro y la decision sobre adjudicacion podran realizarse de forma presencial, virtual o hibrida

8. La CNV podra solicitar la informacion que estime pertinente relativa al cierre del libro y decision sobre la
adjudicacion, incluyendo toda modificacion posterior, asi como la posibilidad de participar presencial o
virtualmente del mismo.



El Prospecto, Suplemento de Prospecto, Documento Definitivo de Oferta 'y el aviso de suscripcion deberan
contener una descripcion claray suficiente del mecanismo de colocacién, incluyendo los criterios de adjudicacion
Yy, en su caso, su prioridad, determinacion del precio, tasa, TIR u otra variable financiera de corte, existencia de
ofertas vinculadas, tratamiento aplicable a las ofertas presentadas por sociedades vinculadas a los Agentes
Colocadores en caso de existir, identificacion de los Sujetos Intervinientes del proceso de adjudicacion y toda otra
circunstancia relevante vinculada con el proceso de colocacion.

OBLIGATORIEDAD DEL REGISTRO DE OFERTAS O MANIFESTACIONES DE INTERES.

ARTICULO 9°.- Los Agentes Intervinientes deberan llevar un registro en el que asienten, inmediatamente de
recibidas, todas las ofertas 0 manifestaciones de interés, por si 0 através de los Agentes Colocadores, con motivo
de las colocaciones primarias en las que intervenga. Este registro podra resultar del sistema informético de
negociacion del registro de ofertas o manifestaciones de interés implementado por los Mercados o cualquier otro
sistemainterno.

En e referido registro deberan identificarse —de manera precisa- los potenciales inversores, detallar la fecha 'y
hora exacta (incluyendo segundos) en que fueron efectuadas, la cantidad de valores negociables requeridos,
condiciones de precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera -en caso de que fuese necesario
expresarlo- y cualquier otro dato relevante.

Las ofertas 0 manifestaciones de interés deberan ingresarse a libro en forma inmediata y no més ala de
TREINTA (30) minutos posteriores alarecepcion de estas.

Vencido el plazo limite para la recepcidn de ofertas 0 manifestaciones de interés, no podran modificarse una vez
ingresadas, ni podran ingresarse nuevas. Queda exceptuado de lo anterior aquellas correcciones operativas o
materiales, siempre que se deje constancia documentada de la modificacion, su causa, € responsable de
autorizarlay el momento de su realizacion.

SECCION 1
DISPOSICIONES PARTICULARES.
ACCIONES. DERECHO DE PREFERENCIA Y ACRECER.

ARTICULO 10.- La colocacion primaria de acciones a colocar por suscripcion mediante el sistema de formacion
de libro (book building), Subasta o Licitacion Publica, se refiere a los casos en que exista remanente luego del
gjercicio de los derechos de preferencia y —de corresponder- de acrecer por parte de los accionistas titulares de
dichos derechos. Cuando exista renuncia o cesién de tales derechos a Agentes Intervinientes, éstos deberan
cumplir con el procedimiento de formacion de libro (book building), Subasta o Licitacion Publica respecto de
todas las acciones recibidas en dicho caréacter.

PLAZO DE DIFUSION.

ARTICULO 11.- El plazo de difusién para la colocacion primaria de los valores negociables, establecido en €
articulo 8°, inciso 1 del presente Capitulo, debera ser suficiente para garantizar el adecuado conocimiento por
parte del publico inversor.

En todos los casos, €l inicio del plazo de difusién comenzara el mismo dia de la publicacion del Prospecto,



Suplemento de Prospecto, Documento de Oferta, aviso de suscripcion o aviso complementario que corresponda
en laAlF y en los Mercados donde se van alistar los valores negociables. En caso de no coincidir, el que ocurra
después, en la medida gque estos hayan sido publicados con anterioridad a las DIEZ (10) horas de ese dia. Caso
contrario deber& contarse con un dia de difusion adicional. No obstante, mediante avisos complementarios una
vez iniciado el respectivo periodo de difusion se podran realizar aclaraciones y/o complementar informacién que
no modifique de manera sustancial 1o publicado mediante el Prospecto, Suplemento de Prospecto, documento de
Oferta, aviso de suscripcion u otros avisos complementarios.

Cuando el Emisor se encuentre registrada como EF, e plazo de difusién y colocacion primaria de los valores
negociables podra reducirse a UN (1) dia habil, de acuerdo con lo dispuesto en & Capitulo V del Titulo Il de estas
Normas. En todos los casos €l plazo de difusion no podréa ser inferior a CINCO (5) horas.

Lo dispuesto en el parrafo precedente no sera aplicable a las emisiones de ON convertibles, bonos teméticos ni a
las operaciones de refinanciacion o canje. Cuando se trate de emisiones destinadas a la refinanciaciéon o canje
previstos en la Seccién V del presente Capitulo, € plazo de difusion minimo serade UN (1) dia habil.

SECCION 1V
OPERACIONES DE ESTABILIZACION DE MERCADO.

ARTICULO 12.- Los AN o ALYyC que participen en la organizacion y coordinacion de la colocacion y
distribucion, una vez que los valores negociables ingresan en la negociacion secundaria, podran realizar
operaciones destinadas a estabilizar el precio de mercado de dichos valores, Unicamente a través de los sistemas
informati cos de negociacion por interferencia de ofertas que aseguren la prioridad precio tiempo, garantizados por
un Mercado o una Camara Compensadora, en su caso.

En este marco, se deberan seguir las siguientes condiciones:

1. El Prospecto, Suplemento de Prospecto o Documento de Oferta Definitivo, correspondiente a la oferta publica
en cuestion debera haber incluido una advertencia dirigida a los inversores respecto de la posibilidad de
realizacion de estas operaciones, su duracion y condiciones.

2. Las operaciones podran ser redlizadas por los AN o ALyC que hayan participado en la organizacion y
coordinacion de la colocacion y distribucion de la emision.

3. Las operaciones no podrén extenderse més ala de los primeros TREINTA (30) dias corridos desde el primer
diaen e cua se hayainiciado la negociacion secundaria del valor negociable en el Mercado.

4. Podran realizarse operaciones de estabilizacion destinadas a evitar 0 moderar alteraciones bruscas en €l precio
al cua se negocien los valores negociables que han sido objeto de colocacion primaria por medio del sistema de
formacion de libro (book building) o por Subasta o Licitacion Pablica.

5. Ninguna operacion de estabilizacion que se realice en €l periodo autorizado podra efectuarse a precios
superiores a los que se haya negociado el valor en cuestion en los Mercados autorizados, en operaciones entre
partes no vinculadas con |as actividades de organizacidn, colocacion y distribucion.

6. Los AN o ALyC que realicen operaciones en |os términos antes indicados, deberan informar a los Mercados la
individualizacion de las mismas. Los Mercados deberan hacer publicas las operaciones de estabilizacion, ya fuere



en cada operacion individual o a cierre diario de las operaciones’.

ARTICULO 6°.- Sustituir €l articulo 13 de la Seccién V del Capitulo 1V del Titulo VI de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por €l siguiente texto:

“ARTICULO 13.- En los casos en que la Emisora se proponga refinanciar deudas mediante una oferta de canje o
laintegracion de nuevas emisiones de ON, en ambos casos en canje por o integracion con ON colocadas en forma
privada o VNEI previamente emitidas por la Emisora'y o con créditos preexistentes contra ella, se considerara
cumplido el requisito de colocacién por oferta publica, cuando la nueva emisién resulte suscripta bajo esta forma:
(a) por acreedores de la Emisora cuyas ON sin oferta publica o créditos preexistentes representen un porcentaje
gue no exceda el TREINTA POR CIENTO (30%) del monto total efectivamente colocado, y (b) € porcentaje
restante sea suscripto e integrado en efectivo 0 mediante la integracion en especie entregando ON original mente
colocadas por oferta publica, u otros valores negociables con oferta publica y listado o negociados en Mercados,
emitidos o librados por la misma Sociedad, por personas que se encuentren domiciliadas en € pais o en paises
gue no se encuentren incluidos en € listado de jurisdicciones no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal,
previstos en el articulo 24 del Anexo integrante del Decreto N° 862/2019 o €l que en el futuro lo reemplace.

A los efectos de calcular el porcentaje maximo que podran representar las nuevas ON suscriptas con ON
colocadas en forma privada, previamente emitidas por la Sociedad, o con créditos preexistentes contra ella
indicados en el parrafo precedente, se convertira 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 relacion de canje o integracion) de aquellos instrumentos denominados en una moneda distinta a la de curso
legal en la Republica Argentina a los siguientes tipos de cambio, en cada caso correspondiente al cierre del dia
habil anterior a la fecha de inicio de la oferta de canje o del periodo de suscripcion en especie: (i) € Tipo de
Cambio de Referencia Comunicacion “A” 3500 del BCRA, en € caso de instrumentos denominados en Dolares
Estadounidenses; vy (ii) €l tipo de cambio publicado en e sitio web del BCRA, en http://www.bcra.gob.ar, en e
caso de aquellos instrumentos que estén denominados en otras monedas extranjeras.

Ademas, sera obligatorio el cumplimiento de los siguientes requisitos:

1. Las acreencias con las que se pretenda canjear o integrar la emision deberan estar contabilizadas en los EEFF
correspondientes al Ultimo cierre de g ercicio anual, intermedio o especia publicados por laEmisoraen laAlF.

2. El ofrecimiento debe estar dirigido a la totalidad de los titulares de los créditos preexistentes contra la entidad,
o alatotalidad de los que se encuentren en una misma categoria.

3. Unavez terminado € proceso de colocacion e integracion, las ON privadas o los créditos recibidos en virtud de
la suscripcion, quedaran cancelados por efecto de la compensacion.

4. En los Prospectos, Suplementos de Prospecto o Documentos de Oferta Definitivo, se debera describir el
procedimiento para acreditar latitularidad de la acreenciaante el AN o € ALyC, previo a su adjudicacion.

5. Cuando exista sobresuscripcion, la adjudicacion deberd efectuarse a prorrata y en base a los montos de los
respectivos créditos aintegrar.

En todos los casos, la documentacion que acredite los esfuerzos de colocacion, asi como su adjudicacion y €
proceso de colocacion, incluida aguella que resulte respaldatoria de lo indicado en € inciso 2. del articulo
siguiente, deberd mantenerse a disposicion dela CNV, para el caso que searequerida’.



ARTICULO 7°.- Sustituir €l articulo 16 de la Seccién V del Capitulo 1V del Titulo VI de las NORMAS (N.T.
2013y mod.), por € siguiente texto:

“ARTICULO 16.- En los procesos de colocacion previstos en esta Seccion, resultaran de aplicacion las demés
disposiciones previstas en este Capitulo, en lamedida en que no se contrapongan con las de |a presente Seccion.

La CNV podra requerir a los Agentes Intervinientes, el Emisor y los Mercados toda informacion adicional
vinculada con los procesos de colocacion primaria a efectos de verificar el cumplimiento de los principios de
transparencia, proteccion a inversor, la ausencia de discriminacion arbitraria entre inversores comparables, la
aplicacion en la adjudicacion de los criterios difundidos y la adecuada gestion de conflictos de interés, asi como la
correcta formacion del precio, tasa, TIR, rendimiento u otra variable financiera de corte, la objetividad en la
adjudicacion de los valores negociables, la competencia efectiva entre los participantes, el desarrollo del
mecanismo de colocacion primariay laintegridad del mercado”.

ARTICULO 8°.- Incorporar como Anexo | del Capitulo IV del Titulo VI delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.), el
siguiente texto:

"ANEXO |

PROCEDIMIENTO DE COLOCACION PRIMARIA DE VALORES NEGOCIABLES INFORMACION A SER
REMITIDA POR LOS MERCADOS, OALYCY AN EN CASO DE COLOCACIONES INTERNACIONALES
QUE NO SELLEVAN A CABO A TRAVESDE LOS MERCADOS.

1. NOMBRE DE QUIEN EMITE Y DE LOS VALORES NEGOCIABLES RESPECTO DE LOS CUALES SE
INFORMA SOBRE LA COLOCACION PRIMARIA e IDENTIFICACION DE LA ESPECIE DE CADA
CLASE O SERIE

TABLA A DE EXCEL-EMISION

(por cada instrumento colocado)

INDICACIONES

DATOSCOLUMNAS FORMATO ADICIONALES
Denominacion XXXXXX (formato
Emisora/FCIC/FF genera)

CUIT del Emisor XXXXXX (formato

(Emisora/FCIC/FF) general)




Descripcion delaClase o Serie

XXXXXX (formato
genera)

XXXXXX (formato

Ticker
general)
Cédigo ADCVN XXXXXX (formato | Este dato &c.de caracter
general) optativo.
Moneda de Emisién Formato general Ej. 4000
XXXX
V/N Total Ofertado Formato generdl Ej. 4000
XXXX
V/N Total Adjudicado Formato generdl Ej. 4000
XXXX
Fecha de inicio de periodo de Formato general
suscripeion DD/MM/AAAA Ej. 07/07/2026

Fechade Licitacion

Formato genera

DD/MM/AAAA

Ej. 07/07/2026

Hora de inicio de subasta o

Formato general

formacion de libro Hora: minutos: 5. 10:10:32
segundos
Formato general
Hora de finalizacion de subastd| N
o formacién delibro Hora: minutos: §. 10:10:32
segundos
Fecha de Liquidacion Formato genera Ej. 10/07/2026




DD/MM/AAAA

TABLA B DE EXCEL-APERTURA LIBRO

(por cada instrumento colocado)

DATOS
COLUMNAS

FORMATO

INDICACIONES
ADICIONALES

ID Unico delaOrden

XXXXXX (formato
genera)

Identificador asignado por €l
sistema del Mercado que
permita individualizar Iai
orden durante todo su ciclo
devida.

XXXXXX (formato

Indicar ndmero sin dear

N° Comitente :
genera) espacios en blanco
Nombre del XXXXXX (formato Indicar nombre del
Comitente o FCIA. genera) comitente.
Indicar e nimero de

CUIT/CUIL/CDI o

CIE /NUmero de
FCIA y CUIT
depositaria

XXXXXX (formato
genera)

CUIT/CUIL/CDI o CIE o
Nro. de FCIA, sin guion y
sin espacios en blanco del
titular consignado ante €
Mercado.

N° de Inscripcion AN
0ALyC

XXXXXX (formato
generd)

Indicar e nimero de registro
ante el Mercado.

CUIT

XXXXXX (formato
general)

Indicar € nimero de
CUIT/CUIL/CDI o CIE sin
guion y sin espacios en
blanco.

Denominacion

Denominacién completa

Indicar nombre del ALyC o




AN que ingresa la orden o
manifestacion de interés.

Debera completarse con ung
de las siguientes opciones:

Elegir una de las tres
Origen (Orden) opciones.  Copiar  texto Cta. y O Terceros con ID
textual.
Cartera Propia
Elegir una de las tres Plataforma ?o!oorte Fisico
Canal de Captacion [opciones.  Copiar  texto Correo Electronico
textual. Otro (especificar)
Formato general
Fecha (Orden) Ej. 07/07/2026
DD/MM/AAAA
Formato General
Hora (Orden) Ej. 10:10:32
Hora: minutos: segundos
Persona Humana L ocal

Tipo de Comitente

Elegir una de las opciones.
Copiar texto textual.

Persona Humana Extranjera
Persona Juridica Local
FCIA

FCIC

Persona Juridica Extranjera
Otros

Institucionales Locales

ALYC o AN u otro Agentel
de mercado - Cartera Propia

Otro Agente




Tasa — Precio - TIR-
Rendimiento u otr
variable  financier
Ofertada %

Formato general con la
cantidad de decimales
Ofrecida.

E.85

Especificar variable
financiera

Formato general: Texto

Ej. Xxxx. Se refiriere g
aclarar cud de las opciones
anteriores se consigna como
dato (tasa — precio — TIR —
rendimiento u otra variable
financiera ofertada.

Monto Orden $ Formato general xxxx  (Ej. 4000.35
Nominales Ofertados Formato general xxxxx |Ej. 4000
(VN)

$

USD MEP
Tipo de integracion| Elegir unade las opciones. USD CABLE
(moneda) Copiar texto textual. DL

Canje

Especie

. Elegir unade las opciones. Competitivo
Tipo de Tramo Coniar texto textual
opiar texto textual. No Competitivo

Nominales .
Adjudicados (VN) Formato general xxxx  (Ej. 4000

Total. Parcial Rechazadg

Estado dela Orden

Elegir unadelastres
opciones. Copiar texto
textual.

Modificada Reasignada.

En caso de modificacion,
rechazo 0 reasignacion,




indicar larazon.

variable
Adjudicada %

Tasa—rPrecio - TIR-
Rendimiento u oftr
financier

Formato genera: con la
cantidad de  decimaley

ofrecida, expresada como
nimero con punto en caso
de decimales 0 expresado en
$ segun e procedimiento de
colocacion.

Ej. 8.5 0 $ xxxx

OBSERVACIONES (texto libre dentro de la misma fila de la orden que)

corresponde).
Especificar e  Mercado
donde se ingresd Ia‘
manifestacion de interés u
orden.
Sistema Origen Formato General. Texto Book Building Internacional.
BYMA Primaria.
SIOPEL
Especificar <! codigo
: Formato generalflasignado por € Mercado. Si
Ticker L. . . .
alfanumérico es internaciona el codigo de
ISIN
INSTRUCTIVO.

En todos los casos y por cada instrumento colocado por oferta publica primaria, se debe remitir un documento por
AlF, completando el formulario de acceso restringido "Colocaciones primarias reporte no publico”, y adjuntando
la planilla, que debera contener como minimo la informacion especificada en € Anexo | (Tabla A y B) de este
Capitulo -en formato Excel-. El encabezado del archivo debe contener lainformacion indicadaen laTablaA, y la

Tabla B debe contener todos |os datos que corresponde a cada uno de los instrumentos col ocados.

Este Anexo debe ser completado y enviado en forma individual por cada instrumento colocado y no en forma
grupal con varios instrumentos.

Mantener e formato de la tablay no modificalo. A fin de evitar errores de formato, utilizar siempre € formato

general.



No utilizar ningun tipo de separador numérico, ni aditamento de porcentaje.

Latablaen Excel debe ser en formato apaisado, comenzando en la columna A que contenga | os titul os respetando
el orden que se indica en latabla que antecede. No podré omitirse ningiin dato de latabla

Lainclusiéon del Codigo de CV es optativa.

La inclusion del ticker es obligatoria. Los Mercados deben suministrar la identificacion correspondiente en
oportunidad del comienzo de la suscripcion.

En e campo comitente no debe agregarse ningun texto, sino que debe individualizarse Unicamente € numero
asignado a comitente, conforme el nomenclador del ADCVN.

El campo de ID Unico de la Orden se refiere al nimero Gnico de identificacion que los mercados asignan a la
orden seguin el mercado elegido (SIOPEL o BYMA). En caso de colocaciones internacionales incluir “N/C”.

Cuando en & campo CUIT/CUIL, CDI o CIE / Numero de FCIA y CUIT depositaria, corresponde incluir un
numero de FCIA, solo incluir e nimero, sin ningun otro texto afabético aclaratorio.

El formato de |os campos de hora debe ser con el formato Unico de horasin incluir el agregado de lafecha.
Debe utilizarse siempre el formato de nimero sin puntos, y en caso de decimales, estos con el formato de coma.
En todos |os casos debe incluirse € niUmero de comitente, aunque se trate de Cartera Propia Restringida.
Laidentificacién delos CUIT o CUIL no debeincluir € guion.

El campo observaciones u otro campo gque no debaincluir dato deberaincluirse “N/C”.

No deben quedar sin identificar ningin CUIT/CUIL, CDI o CIE / Numero de FCIA y CUIT depositaria. En caso
de no ser identificado, la oferta debera ser rechazada desde el sistema del mercado”.

ARTICULO 9°.- Incorporar como subincisos 27, 28, 29y 30 del inciso A.1); 53, 54 y 55 del inciso G); 41, 42y
43 del inciso K) y 48, 49y 50 del inciso L; del articulo 11 de la Seccién 1V del Capitulo | del Titulo XV de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.), &l siguiente texto:

“INFORMACION QUE DEBE REMITIRSE POR MEDIO DE LA AIF.

ARTICULO 11.- Los sujetos comprendidos en e articulo anterior deberan completar los formularios
correspondientes y remitir por medio de la IF, con e acance indicado en e articulo 1° sobre “Disposiciones
generales’ del presente Titulo, la siguiente informacion:

A.1) EMISORAS:
(...)
27) EMI_067 — Listados mensuales y anuales de Emisiones de CEDEAR y CEVA.

28) EMI_068 — Otrainformacién o reporte no publico.



29) EMI_069 — Otra informacién o reporte pablico

30) EMI_070 — Colocaciones Primarias Reporte No Publico.
(..))

G) MERCADOS:

(...)

53) EMI_068 — Otra informacion o reporte no publico.

54) EMI_069 — Otrainformacién o reporte publico.

55) EMI_Q70 — Colocaciones Primarias Reporte No Publico.
(..))

K) AGENTES DE NEGOCIACION (AN):

(..))

41) EMI_068 — Otrainformacién o reporte no publico. (...)
42) EMI_069 — Otra informacion o reporte publico

43) EMI_070 — Colocaciones Primarias Reporte No Publico.
(...)

L) AGENTES DE LIQUIDACION Y COMPENSACION (ALyC):
(..))

48) EMI_068 — Otra informacion o reporte no publico. (...)
49) EMI_069 — Otra informacion o reporte publico

50) EMI_070 — Colocaciones Primarias Reporte No Publico.
(...)".

ARTICULO 10.- Sustituir € articulo 3° del Capitulo Il del Titulo XV de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por
el siguiente texto:

“PUBLICACION DE DOCUMENTACION DE FF.
ARTICULO 3°.- Se deberan publicar por medio de laAlF:

1. En forma simultanea con la obtencién de la autorizacion definitiva de oferta pablica, 1os documentos de la
emision conforme los formularios que se detallan a continuacion: PPFI_01 — Prospecto de programa global o



Fideicomiso individual o, SSU_002 — Suplemento de Prospecto, segiin corresponda.

2. Adicionalmente, se debera publicar el contrato de fideicomiso suscripto segun lo dispuesto en €l articulo 52 del
Capitulo IV del Titulo V de estas Normas, através del formulario SSU_018 — Contrato de fideicomiso suscripto.

3. Aguella informacién que solo pueda ser remitida con posterioridad a la obtencidon de autorizacién de oferta
publica, deberd ser ingresada en forma simultanea a su publicacién en los sistemas de informacién de los
mercados correspondientes, através de los formularios que se detallan a continuacion:

a) SSU_006 — Aviso de suscripcion fideicomisosy SSU_007 — Aviso complementario de suscripcion.
b) SSU_010 — Resultados de colocacion (FF).

c) SSU_017 — Aviso de pago fideicomisos financieros.

d) SSU_019 — Adenda documentos de emision, de corresponder.

4. Durante la vigencia del fideicomiso financiero, se debera ingresar toda la informacion requerida, segun los
plazos que correspondan, através de los formularios disponibles al efecto:

€) EECCFF — Estados Contables fideicomisos financieros.

f) SSU_021 — Acta de érgano de administracion (directorio) para fideicomisos.
0) IRG507-07-FF01 — Informe trimestral de comisién fiscalizadora.

h) SSU_022 — Acta de convocatoria a asamblea de tenedores.

i) SSU_020 — Acta de asamblea de beneficiarios de fidei comisos.

J) HFF_01 — Hechos rel evantes fidei comisos financieros.

K) ICFF_01 — Informacion complementaria fidei comisos financieros.

[) SSU_025 — Informe de Control y Revision.

Serd responsabilidad del Fiduciario Financiero mantener debidamente actualizada la informacion
precedentemente detallada”.

ARTICULO 11.- Incorporar como articulo 16 del Capitulo 1V del Titulo XVIII de las NORMAS (N.T. 2013 y
mod.), e siguiente texto:

“RG N° 1169. EXCEPCIONES. CRONOGRAMA DE ADECUACION SISTEMAS INFORMATICOS DE LOS
MERCADOS.

ARTICULO 16.- Los Mercados deberan presentar ala Comision un cronograma de adecuacion para sus Sistemas
informaticos de negociacién, que en ningln caso excedera del 31 de diciembre de 2026, debiendo en dicho
periodo cumplir con las siguientes pautas.

1. Deberan implementar las adecuaciones tecnol 6gicas necesarias para € cumplimiento de lo establecido en la



RG N° 1169.
2. Los Mercados podran poner a disposicion -en etapas- |as funciones alos Sujetos Intervinientes.

3. Mientras dure el periodo de transicion, los Mercados deberan cumplir con € Criterio Interpretativo N° 102 de
laCNV, en lo que les atafie, asi como el resto de las disposiciones establecidas en la RG N° 1169, en tanto y en
cuanto no se vean afectadas por las tareas de adecuacion de sus sistemas informéticos previstos en el cronograma
gue informen ala CNV. Hasta tanto se encuentre disponible el formulario “ Colocaciones Primarias — Reporte No
Publico”, la informacién prevista en el citado Criterio Interpretativo debera remitirse de conformidad con €l
mecanismo ali establecido. Una vez que dicho formulario se encuentre disponible, debera utilizarse el mismo a
tales efectos, no correspondiendo su remision mediante el formulario “Otrainformacién o reporte no publico”.

4. Vencido € plazo del cronogramay concluida las tareas de adecuacion de los sistemas informaticos, cesara la
aplicacion del régimen previsto en el Criterio Interpretativo N° 102 y cobrard plena vigencia la totalidad de las
disposiciones incorporadas alas Normas mediante la RG N° 1169”.

ARTICULO 12.- Incorporar como articulo 30 del Capitulo V del Titulo XVIII de las NORMAS (N.T. 2013 y
mod.), e siguiente texto:

“RG N° 1169. EXCEPCIONES. REGIMEN INFORMATIVO COLOCACIONES PRIMARIAS.

ARTICULO 30.- Los ALyC y AN que acttien como Agentes Colocadores, Agente Colocador Principal o Agentes
Intervinientes, deberan cumplir con las disposiciones establecidas en la RG N° 1169, hasta tanto persistan las
condiciones previstas en € articulo 16 del Capitulo IV del Titulo XVIII de estas Normas, y cada Agente obtenga
la homologacion dispuesta por los Mercados para operar bajo las condiciones y requisitos previstos en estas
Normas en las col ocaciones primarias de val ores negociables.

La homologacion de las funcionalidades necesarias para la implementacion de las adecuaciones a los sistemas
informaticos de los Mercados deberd ser efectivizada dentro de los SESENTA (60) dias de notificado por los
Mercados gque se encuentra habilitada alguna funcionalidad para su homologacion y no més alla del 26 de febrero
de 2027.

Mientras dure € periodo de transicion de implementacion previsto en € 16 del Capitulo 1V dd Titulo XVIII de
estas Normas, |os agentes mencionados deberan cumplir con € Criterio Interpretativo N° 102 de esta CNV, en lo
gue les atafie, asi como €l resto de las disposiciones establecidas en la RG N° 1169, en tanto y en cuanto no se
vean afectadas por las tareas de adecuacion de sus sistemas informéticos de negociacion previstos en el
cronograma que apruebe la CNV. Hasta tanto se encuentre disponible el formulario “Colocaciones Primarias —
Reporte No Publico”, lainformacién prevista en e citado Criterio Interpretativo debera remitirse de conformidad
con el mecanismo ali establecido. Una vez que dicho formulario se encuentre disponible, debera utilizarse el
mismo a tales efectos, no correspondiendo su remision mediante el formulario “Otra informacion o reporte no
publico”.

El 26 de febrero de 2027 o una vez que |los agentes hayan implementado |os desarrollos necesarios para operar en
los Mercados y no existan cuestiones pendientes para su debido cumplimiento, o que suceda antes, cesara la
obligacion de remitir la planilla previstaen el Anexo | del Capitulo IV del Titulo VI de estas Normas, respecto a
las colocaciones primarias locales en las que intervengan los Mercados registrados por la CNV, subsistiendo
dichas obligaciones cuando se traten de colocaciones internacionales; todo ello de conformidad con lo dispuesto
en ¢ referido Capitulo”.



ARTICULO 13.- La presente RG entrara en vigencia a partir del diasiguiente a de su publicacion en el B.O.

ARTICULO 14.- Registrese, comuniquese, publiquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpdrese en el sitio web del Organismo www.argentina.gob.ar/cnv, agréguese a texto de las NORMAS (N.T.

2013y mod.) y archivese.

Digitally signed by CALDERON Manuel Ignacio
Date: 2026.09.22 13:14:59 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

MANUEL IGNACIO CALDERON
Vocal

Directorio

Comision Nacional de Valores

Digitally signed by SALVATIERRA Sonia Fabiana
Date: 2026.09.22 13:26:33 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Sonia Fabiana Salvatierra
Vicepresidente

Directorio

Comision Nacional de Valores

Digitally signed by HERBON Laura Ines
Date: 2026.09.22 13:20:44 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

LauraInes Herbon

Vocal

Directorio

Comision Nacional de Valores

Digitally signed by SILVA Roberto Emilio
Date: 2026.09.22 13:30:12 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Roberto Emilio Silva
Presidente

Directorio

Comision Nacional de Valores

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL
ELECTRONICA - GDE
Date: 2026.09.22 13:30:16 -03:00



	fecha: Martes 22 de Septiembre de 2026
	numero_documento: RESGC-2026-1169-APN-DIR#CNV
	localidad: CIUDAD DE BUENOS AIRES
		2026-09-22T13:14:59-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_0: MANUEL IGNACIO CALDERON
	cargo_0: Vocal
	reparticion_0: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-09-22T13:20:44-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_1: Laura Ines Herbon
	cargo_1: Vocal
	reparticion_1: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-09-22T13:26:33-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_2: Sonia Fabiana Salvatierra
	cargo_2: Vicepresidente
	reparticion_2: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-09-22T13:30:12-0300
	Ciudad Autónoma de Buenos Aires


	usuario_3: Roberto Emilio Silva
	cargo_3: Presidente
	reparticion_3: Directorio
Comisión Nacional de Valores
		2026-09-22T13:30:16-0300




