
NUEVOS INSTRUMENTOS PARA EL MERCADO DE CAPITALES

Impulsan reforma sobre
plazos fijos, cupones de
tarjetas y crédito pyme

El Poder Ejecutivo nacional remitió al
Congreso el proyecto de Ley de
Competitividad Financiera. La
iniciativa propone habilitar la
negociación en el mercado de
capitales de plazos fijos constituidos
por 365 días o más y de cupones de
tarjetas de crédito, para que los
ahorristas puedan vender sus
certificados antes del vencimiento y
los comercios anticipar el cobro de
sus ventas, hoy sujeto a plazos de
entre 8 y 18 días.

ALTERNATIVAS DE FI-
NANCIAMIENTO. La
propuesta busca inte-
grar al mercado de ca-
pitales activos que has-
ta el momento tenían
posibilidades limitadas
de negociación, ade-
más de actualizar dis-
posiciones legales vin-
culadas con las opera-
ciones comerciales.

l Poder Ejecutivo
remitió al Congreso
el proyecto de Ley

de Competitividad Finan-
ciera, una iniciativa que pro-
pone modificar el funcio-
namiento de distintos ins-
trumentos del sistema fi-
nanciero mediante la elimi-
nación de restricciones y la
incorporación de nuevas al-
ternativas de negociación en
el mercado de capitales.

La propuesta contem-
pla cambios en los certifi-
cados de plazo fijo, los cu-
pones generados por ope-
raciones con tarjetas de cré-
dito, la factura de crédito
electrónica MiPyme, los
pagarés y las letras de cam-
bio, con el propósito de
ampliar las posibilidades de
financiamiento y facilitar la

Plazos fijosPlazos fijosPlazos fijosPlazos fijosPlazos fijos
La reforma establece que los certificados de plazo fijo

constituidos por períodos de 365 días o más podrán ne-
gociarse en los mercados habilitados por la Comisión Na-
cional de Valores.

La modificación permitirá que quienes hayan deposi-
tado dinero bajo esa modalidad puedan transferir o ven-
der el certificado antes de su vencimiento, sin necesidad
de esperar la finalización del período pactado para buscar
una alternativa de disponibilidad de los fondos.

La medida incorpora un mercado secundario para un
instrumento que hasta ahora carecía de esa posibilidad de
negociación, ampliando las opciones de liquidez para los
ahorristas.

La nueva modalidad también introduce un compo-
nente de riesgo relacionado con el precio de venta del
certificado.

A diferencia de la devolución del capital y los intereses
prevista para el vencimiento de un depósito, la negocia-
ción anticipada dependerá del valor que establezca el
mercado en el momento de la operación.

Ese precio puede resultar inferior al monto original-
mente depositado, particularmente cuando se produzcan
aumentos de las tasas de interés que modifiquen las con-
diciones de negociación de los instrumentos financieros.

Por lo tanto, la posibilidad de obtener liquidez antes
del vencimiento estará vinculada con las condiciones exis-
tentes al momento de concretar la venta. El proyecto no
modifica las condiciones habituales de los plazos fijos cons-
tituidos por períodos cortos, como los de 30 días, que
continuarán funcionando bajo las modalidades vigentes.

circulación de activos que
actualmente presentan limi-
taciones para su negocia-
ción.

La iniciativa apunta a
habilitar la comercialización
de instrumentos financie-
ros antes de su vencimien-
to, mediante operaciones en
mercados autorizados.

CAMBIOS

La propuesta habilita a
los titulares de certificados
de plazo fijo con una du-
ración de 365 días o más
podrán venderlos si nece-
sitan disponer anticipada-
mente de los fondos,
mientras que los comer-
cios tendrán la posibilidad
de negociar los cupones
correspondientes a sus

ventas con tarjetas de cré-
dito para adelantar el co-
bro de las operaciones.

También introduce
modificaciones en los me-

canismos de garantías y en
los documentos utilizados
para respaldar operaciones
comerciales y crediticias.

Asimismo, incorpora un
cambio en la concepción de
los instrumentos de finan-
ciamiento, al permitir que
activos tradicionalmente
vinculados a operaciones
bancarias o comerciales
puedan ingresar en circui-
tos de negociación más
amplios.

MAYOR LIQUIDEZ

El proyecto busca gene-
rar nuevas alternativas para
obtener liquidez, reducir
determinadas restricciones
operativas y ampliar las po-
sibilidades de acceso al cré-
dito para empresas de di-
ferentes dimensiones.

Entre sus objetivos
también se encuentra ac-
tualizar disposiciones lega-
les que regulan las garan-
tías sobre bienes, créditos
y otros activos, además de
facilitar la utilización de
documentos electrónicos
como respaldo de opera-
ciones financieras.

La iniciativa compren-
de tanto operaciones de
ahorro como mecanismos
de financiamiento produc-
tivo.

La negociación de cer-
tificados de depósito y cu-
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El proyecto comprende la modifica-
ción de la legislación sobre prenda con
registro y del régimen que regula el depó-
sito colectivo de valores negociables.

La propuesta contempla la creación de
un Sistema Federal de Registro de Garan-
tías, organizado mediante una red descen-
tralizada de entidades registradoras que
funcionarán como nodos interoperables.

El mecanismo apunta a establecer un
sistema de inscripción que permita veri-
ficar la existencia de los gravámenes, su
prioridad y su oponibilidad frente a ter-
ceros en todo el territorio nacional, con
procedimientos coordinados entre las dis-
tintas entidades participantes.

La interoperabilidad entre los organis-
mos registradores constituye uno de los
elementos previstos para facilitar el reco-
nocimiento de las inscripciones.

En materia de financiamiento para Pe-
queñas y Medianas Empresas (Pymes), el pro-
yecto introduce modificaciones en el régimen
de la factura de crédito electrónica MiPyme.

Entre los cambios previstos establece
que los inconvenientes relacionados con el
remito no podrán invalidar el cobro judi-
cial de la factura.

La modificación alcanza tanto a las
empresas emisoras como a quienes adquie-
ren esos documentos como alternativa de
inversión o financiamiento.

La iniciativa también contempla la po-
sibilidad de negociar las facturas electróni-
cas mediante plataformas, sin que resulte
obligatoria la intervención de un agente in-
termediario.

En relación con los pagarés y las letras
de cambio, el proyecto propone modificar
el decreto-ley que regula ambos instrumen-
tos para permitir la incorporación de cláu-
sulas de actualización basadas en índices o
unidades de medida de valor.
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pones de tarjetas introduce
alternativas para transfor-
mar derechos de cobro fu-
turos en recursos disponi-
bles antes de los plazos ori-
ginalmente establecidos.

Al mismo tiempo, las
modificaciones sobre factu-

ras, pagarés y letras de cam-
bio apuntan a ampliar las
posibilidades de instrumen-
tar obligaciones comerciales,
incorporar mecanismos de
actualización de valores y
reconocer modalidades de
pago mediante bienes.
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En el sistema de tarjetas de crédito,

uno de los cambios centrales estará diri-
gido a los comercios que realizan ven-
tas mediante ese medio de pago.

El proyecto establece que cada opera-
ción generará un título electrónico que po-
drá ser negociado en el mercado para an-
ticipar el cobro de los fondos. Actualmen-

te, los establecimientos comerciales deben
esperar los plazos correspondientes a la
liquidación de las operaciones, que pue-
den extenderse entre 8 y 18 días.

La iniciativa no modifica directamen-
te las condiciones que enfrentan los con-
sumidores cuando utilizan sus tarjetas
de crédito.


