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El Senado y Camara de Diputados de la
Naci6én Argentina reunidos ent Congreso, ete.
sancionan con fucrza de Ley:

ARTICULG 1° — Se agrega ¢l articulo 36 bis,
y se sustituyen los articulos 19, 32, 4%, 79, 8%, 10,
35, 36, 37, 38y 46 de la ley 23.576, obligaciones
negociables por los siguientes:

Articulo 1¢ — Las sociedades por acciones, las
cooperativas y las asociaciones civiles constitug-
das en el pais, y las sucursales de las sociedades
por acciones constituidas en el extranjero en los
términos del articulo 118 de la Ley de Socieda-
des Comerciales, pueden contraer eémpréstitos
mediante la emision de obligaciones negocia-
bles, conforme las disposiciones de la presente

ley.

Se aplican las disposiciones de la presente ley,
en forma que reglamente el Poder Ejecutivo, a
las ent!dades del Estado nacional, de las provin-
clas y de las municipalidades regidas per las
leyes 13.653 (texto ordenado), 19.550 (texto
ardenado en 1984} {articulos 308 a 314), 20.70%
y por leyes convenios,

Articulo 3* — Pueden emitirse con garantia
flotante, especial ¢ comin. La emisién cuyo
privilegio no se Uimite a bienes inmuebles deter-

minados se considerara realizada con garantia
flotante. Sera de aplicacién lo dispuesto en los
articulos 327 a 333 de la ley 19.550 {texto
ordenado en 1984}, Las garantias se constitu-
yen por las mantfestaciones que el emisor reali-
ce en las resoluciones que dispongan Ja emision
y deben inscribirse, cuando corresponda segiin
su tipo, en los registros pertinentes.

La inscripcign en dichoes registros deberd ser
acreditada ante el organismo de contralor con
anterioridad al comienzo del periodo de coloca-
cion. La hipoteca se constituira y cancelard por
declaracién unilateral de la emisora cuando no
concurra un fiduciario en los términos del arti-
culo 13, y no requiere de la aceptacién por los
acreedores. La cancelacién sélo’ procedera si
media certificacién contable acerca de la amor-
tizacién o rescate total de las obligaciones nego-
clables garantizadas, o conformidad unanime
de las obligacionistas. En el caso de obligaciones
negociables con oferta piiblica, se requiere
ademas la conformidad de la Comisién Nacjonal
de Valores.

Pueden ser igualmente avaladas o garantizar
por cualquier otro medio. Pueden también ser
garantizadas por entidades financieras com-
prendidas en la ley respectiva.

Articulo 42 — Las obligaciones negociables
pueden emitirse con clausulas de reajuste de
capital conforme a pautas objetivas de estabili-
zacién, en tanto sean compatibles con lo pres-
cripto en la ley 23.928 y oforgar un interés fijo o
variable.

Es permitida la emision en moneda extranje-
ra, La suscripcién, asi como el cumplimiento de
los servicios de renia y amortizacidn, cuyos
pagos podran ser efectuados en plazas del exte-
rior, deberdan ajustarse en todos los casos a las
condiciones de emision.

la salida de las obligaciones negociables del
paisy su reingreso se podra efectuar libremente,

El emisor de obligaciones denominadas y
suscritas en moneda extranjera que obtenga
divisas de sus exportaciones pedrd imputar
parte de ellas a la constitucién de un fondo en el
pais o en ¢l exterior, en los montos necesarios
para atender los serviclos de renta y amortiza-
cién de dichas obligaciones negociables hasta
los limites previstos en el articulo 36, inciso 4) de
la presente ley.

El Banco Central de la Republica Argentina y
la Comisién Nacional de Valores ejerceran la
supervision y control de los fondos constituidos
de acuerdo a la opelon incorporada en el parrafo
anterior.

En el supuesto de que ¢l Banco Central de la
Repiblica Argentina limitase, total o parcial-
mente, el aceeso al mercado de cambios, debera
establecer los mecanismos a fin de facilitar el
cumplimiento de los servicios de renta y amor-
tzacion de las obligaciones negociables denomi-
nadas y suscritas en monedas extranjera que
hayan sido colocadas por oferta piblica con
autorizactdn de la Comisién Nacional de Valo-
res.

Articulo 7° — Los titulos deben contener:

a) La denominacién y domicilio de la emisora,
fecha y lugar de constitucién, duracién y los
datos de su inscripcién en el Registro Piblico de
Comercio u organismos correspondienies, en lo
pertinente;

b) El ntumero de serie y de orden de cada titulo,
y el valor nominal que representa; .

) El monto del emnpréstito y moneda en que se
emite;

d) La naturaleza de la garantia;
¢} Las condiciones de conversiéon en su caso;
1) Las condiciones de amortizacion;

g La farmula de actualizacion del capital en
su caso, tipo y época del pago de interés;

h) Nombre y apellido o denominacién del
suscriptor, si son nominativos.

Deben ser firmados de conformidad con los
articulos 212 de la ley 19.550 (t. 0. en 1984) 0 26
de la ley 20.337, tratandose de socledades por
acciones o cooperativas, respectivamente, y por
el representante legal y un miembro del 6rganc
de administracién designado al efecto, sise trata
de asociaciones civiles 0 sucursales de socieda-
des constituidas en el extranjero, segun el caso.
Cuando se trate de cbligaciones escriturales, los
datos indicados en los puntos a} y h} de este
articulo, deberan transcribirse en los compro-
bantes de apertura y constancias de saldo.

Articuio 8% — Las obligaciones negociables
podrén ser representadas en titulos al portador
o nominativos, endosables o no. Los cupoties
podran ser, en todos los casos, al portador y
deberan contener la numeracién del titulo al
cual perienecen. También se podran emitir
obligaciones escriturales, conforme al articulo
31

Articulo 10. —En los casos de emisién de obli-
gaciones negociables Ja emisora debera elaborar

un aviso que publicara en el Boletin Oficial por
un (1) dia, quedando constancia del contenido
del mismo en el organismo de control respectivo,
y se inscribird en el Registro Publico de Comer-
cio con los siguientes datos:

a) Fecha de las asambleas y reunion del
érgano de administracién en su caso, en que se
haya decidido el empréstito y sus condiciones de
emision;

b) La denominacian de la emisora, domicillo,
fecha y lugar de constitucion, duracion y los
datos de su inscripelén en el Registro Publico de
Comercio u organismo correspondiente;

¢} El objeto soclal y la actividad principal
desarrollada a la época de la emision;

d) El capital soclal y el patrimonio neto de la
emisora;

) El monto del empréstitoy la moneda en qu
se emite; :

f) El montoe de las obligaclones negocfables o
debentures emitidos con anterioridad, asi como
el de las deudas con privilegios o garantias que
la emisora tenga contraidas al tiempo de la
emision;

g La naturaleza de la garantia;

h) Las condiciones de amortizacion;

i) La formula de actualizacion del capital en su
caso, tipo y época del pago del interés;

1] 81 fueren convertibles en acciones la formu-
la de conversion, asi como las de reajuste en los
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supuestos de los articulos 23 inciso b), 25y 26
de la presente ley y la parte pertinente de las

" decisiones de los 6rganos de gobierno y de

administracién en su caso, referentes a la emi-
sién.

Articulo 35. — Estan exentos del impuesto de
sellos los actos, contratos y operaciones, inclu-
yendo entregas o recepeiones de dinero, relacio-
nados a la emisién, suscripeidn, colocacién y
transferencias de las obligaciones negociables a
las que se refiere la presente ley. Esta exencién
alcanza ademas a todo tipo de garantias perso-
nales o reales, constituldas a favor de los inver-
sores o de terceros que garanticen la emisién,
sean anterfores simultineos o posteriores a la
misma.

Asimismo estaran exentos del impuesto de
sellos los aumentos de capital que correspon-
dan por las emisiones de acclones a entregar por
conversién de las obligaciones a-gue alude el

parrafo precedente,

El Poder Ejecutive {nvitara a las provincias a
otorgar iguales exenciones en el ambito de sus
Jjurisdicciones.

Las franquicias anteriores séle alcanzan a los
actos y contratos y operaciones referidos.

Articulo 36 — Seran objeto del tratamiento
impositivo establecide a continuacién de las
obligaciones negociables previstas en la presen-
te ley, sfempre que se cumplan las siguientes
condiciones y obligaciones:

1. Se trate de emisiones de obligaciones nego-

‘clables que sean colocadas por oferta puiblica,

contando para elle con la respectiva autoriza-
cién de la Comision Nacional de Valores,

2. La emisora garantice la aplicacién de los
fondos a obtener mediante la colocacién de las
obligaclones negociables, a inversiones en acti-
vos fisicos situados en el pais, integracion de
capital de trabajo en el pais o refinanciacion de
pasivos, ala integracion de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas a la socie-
dad emisora cuyo producido se aplique exclusi-
vamente a los destinos antes especificados,
segin se haya establecido en la resolucién que
disponga la emisién, y dado a conocer al publico
inversor a través del prospecto,

3. La emisora debera acreditar ante la Comi-
sién Nacional de Valores, en el tiempo, forma y
condiclones que ésta determine, que los fondos
obtenidos fueron invertidos de acuerdo al plan
aprobado.

4. El plazo minimo de amortizacion total de las
obligaciones no podra ser inferfor a dos (2) afos.
En el caso de emitirse con clausula de amortiza-
cién parcial deberan cumplirse las siguientes
condiciones adicionales:

a) La primera amortizacién no se efectuara
hasta transcurridos seis (6) meses ni podrd ser
superior al veintcinco por ciento (259%) de la
emisién; . :

b) La segunda amortizacién no se efectuara
hasta transcurridos doce [12) meses ni podra
ser superior al veinticinee por clento (25%) de la
emision;

c) El total a amortizar dentre de los primeros
dieciocho [18) meses no podra exceder del seten-
tay cinco por ciento (756%) del total de la emision.

Los plazos mencionados en este inciso se

" contaran a partir de la fecha en que comience la

colocacién de las obligaciones negociables.

Cuando la emisora sea una entidad financiera
regida por la ley 21.526 y sus modificaciones,
podra ademas destinar dichos fondos al otorga-
miento de préstamos a los que los prestatarios
deberdn dar el destino a que se refiere el inciso
2} del parrafo anterior, conforme las reglamen-
taciones que a ese efecto dicte el Banco Central
de la Reptiblica Argentina. En el mismo supues-
to serd la entidad flnanciera la que debera
acreditar el destino final de Jos fondes en la
forma que determine la Comisién Naclonal de
Valores.

Articulo 36 bis — El tratamiento impositivo a
que se reflere el primer parrafo del articulo
anterior serd el siguiente:

1. Quedan exentos del impuesto al valor agre-
gado, las operactones financleras y prestaciones
relativas a la emisién, suscripeidn, colocacién,
transferencla, amortizacion, intereses y cance-
laciones de las obligaciones negoctables y sus
garantias.

2. La transferencia de obligaciones negocia-
bles creadas por la presente ley quedara exenta
-~ —

del impuesto scbre la transferencia de titulos
valores, siempre que la misma se efectiie en los
mercados abferto y/o bursatil.

3. Los resultados provenientes de la compra-
venta, cambio, permuta, conversion y disposi-
cién de obligaciones negociables quedan exen-
tos del impuesto a las ganancias. Si se tratarade
beneficiarios del exterior comprendidos en su
titule V, no regira lo dispuesto en el articulo 21
de la misma ley, vy en el articulo 104 de la ley
11.683 {texto ordenado en 1978),

4. Quedan exentos del impuesto a las ganan-
clas los Intereses, actualizaciones y ajustes de
capital. 81 se tratara de beneficiarios del exterior
comprendidos en su titulo V, no regira lo dis-
puesto en el articulo 21 de la misma ley, yen el
articulo 104 de laley 11.683 (texto ordenado en
1978}

Igual tratamiento impositivo se aplicara a los
titulos plblicos.

A los fines de facilitar el acceso de las pe-
quenas y medianas empresas al presente régi-
men, la Comisién Nacional de Valores estable-
cera requisitos diferenciales por categorias defi-
nidas por la magnitud de la emisién y el tamano
de la emipresa emisora. Cuando la emisora se
ajuste a lo previsto en el articulo 13, la regla-
mentacién podra limitar las exigenclas de inter-
vencion en la Comisién Nacional de Valores, sin
perjuicio de mantener los beneficios del trata-
miento fiscal establecido en el presente articulo.

Articulo 37. — La entidad emisora podra de-
ducir en el impuesto a las ganancias en cada
ejercicio la totalidad de Intereses y actualizacio-
nes devengados por la obtencidn de los fondos
provenientes de la colocacion de las obligacio-
nes negociables que cuenten con autorizacién
de la Comisién Nacional de Valores para su
oferta publica. Astmisimo, seran deducibles los
gastos y descuentos de emisién y colocacion.

La Comisién Nacional de Valores declarara
inaplicable este beneficio impositivo a toda soli-
citud de oferta pablica de obligaciones negocia-
bles, que por el efecto combinado entre sus
descuentos de emision y tasa de Interés a pagar
represente para la entidad emisora un costo
financiero despreporcionado con relacion al
prevaleciente en el mercade para riesgos y pla-
zos similares.

Articulo 38. — Cuando Ja emisora no cumpla
con las condiciones u obligaciones previstas en
el articulo 36, y sin perjuicio de las sanciones
que pudieren corresponder de acuerdo con la ley
11.683 {texto ordenado 1978 y sus modificacio-
nes), decaeran los beneficios resultantes del
tratamiento impositivo previsto en esta ley y la
emisora serd responsable del pago de los im-
puestos que hubieran correspondido al inver-
sor. En este caso debera tributar, en concepto de
impuesto a las ganancias, la tasa maxima pre-
vista en €l articulo 90 de la ley respectiva sobre
el total de las rentas devengadas en favor de los
inversores,

El impuesto se abonara con sus correspon-
dientes actualizaciones ¢ intereses con caracter
de pagos unicos y definftives, facultandose a la
Direccion General Impositiva a establecer la
forma, plazos y condiciones de ingreso.

Articulo 486, — Modificase el inciso c} del arti-
culo 35 de la disposicién de facto 20.091, el que
queda redactado de la siguiente manera:

¢ Obligaciones negociables que tengan oferta
piblica autorizada emitidas por socledades por
acclones, cooperativas, y asociaciones civiles
constituidas en el pais, o a las sucursales de las
socledades por acciones constituidas en el ex-
tranfero en los términos del articulo 118 de la
Ley de Sociedades Comerciales, y en debentu-
res, en ambos casos con garantia especial o
flotante en primer grado schre bienes radicados
en el pais.

ARTICULO 2% — Se derogan los articulos 39,
40 y 42 de la ley 23.576, de obligaciones nego-
clables.

ARTICULO 3° — Las bolsas de comercio del
interior del pais que cuenten con mercado de
valores adherido quedan facultadas para recibir
las solicitudes de aulorizacion de oferta publica
de obligaciones negociables que deseen efectuar
las personas juridicas domiciliadas en su re-
gion,

Las solicitudes seran remitidas a la Comisién
Nacional de Valores previo informe de la bolsa
interviniente donde conste que se encuentra
reunida la totatidad de los requisitos exigidos.

Las bolsas de comercio sin mercado de valores
adherido gozaran también de esta facultad, pero

deberan apoyar su informe con la opinidn profe-
stonal de matriculados en los consejos profesic-
nales de su zona,

ARTICULO 4®* — Se modifica la Ley de Im-
puesto a las Ganancias, texto ordenado 1986y
sus modificaciones, de ja forma que se indicaa
continuacién:

1. Sustitiyese el punto 7 del inciso a) del
articulo 95, por el siguiente:

7: Acciones, cuotas y participaciones sociales
incluidas las cuotas partes de fondos comunes
de inversion; obligaciones negociables emitidas
de conformidad a lo establecido por el articulo
36 de la ley 23.576 y sus modificaciones y
titulos, letras, bonos y demas titulos valores
emitidos por los Estados nacional, provinciales
o municipales.

2. Sustitiyese en el inciso a) del articulo 97 la
expresion “incisos h}, K}, t} y 2" por la expresion
*incisos h), t) y 2)".

3. Derdgase el articule 98.

ARTICULO 5% — Lo dispuesto en el articulo 4¢
tendra efecto para los ¢jercicios fiscales cerra-
dos a partir de Ja publicacién de la presente ley.,

ARTICULO 6* — Comuniquese al Poder Eje-
cutivo.. — ALBERTO R. PIERRI. — EDUARDC
DUHALDE. — Esther H. Pereyra Arandia de
Pérez Pardo. — Hugo R. Flombaum.

DADA EN LA SALA DE SESIONES DEL
CONGRESQO ARGENTINO, EN BUENOS AIRES,
A LOS CUATRO DIAS DEL MES DE JULIO DEL
ANO MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y UNO.

Decreto 1465/91
Bs. As., 1/8/91

POR TANTO:

Téngase por Ley de la Nacion N? 23.962,
camplase, comuniquese, publiquese, dése a la

Direccion Nacional del Registro Oficial y anchi-
vese. ~— MENEM. — Deomingo F. Cavallo,

ACTIVIDADES ESPACIALES
Decreto 14368/91

Designanse Presidente y Viceprgaidente de 1a
Comisién Nacional de Actividddes Espacia-
les.

Bs. As., 31/7/91

VISTO el Decreto Nro. 995
1891 por el que se grea la COMISION
NACIONAL DE ACTIYIDADES ESPACIA-
LES {CONAE), su modificatorio Nro. 1435
del 31 de julio de 1981, y

CONSIDERAND:

Que el menciogfado Deereto Nro, 995/91
establece en su/Articulo 52, modificado por
el Decreto al due se hace referencla en el
"Visto, la estrifctura organica que tendra la
COMISION NACIONAL DE ACTIVIDADES

ue la presente medida se dicta en uso de
s atribuciones conferidas por el Articulo
86, inciso 10 de la CONSTITUCION NACIO-
NAL.

- Por ellg,

EL PRESIDENTE
DE LA NACION ARGENTINA
DECRETA:

Articulo 1* — Designanse Presidente y Vige-
presidente de la Comisién Nacional de Activida-
des Espaclales {CONAE} a los seficres D. Jogrge
SAHADE (L.E. Nro. 2.772.053) y D. Hugo Cksar
CASADELLA (L.E. Nro. 4.214,741)}, respedtva-
mente, de conformidad con lo dispuesto fn el
Articulo 52 del Decreto Nro. 995 del 28 dejmayo
de 1991, modificado por Decreto Nro. 1485 del
31 de julio de 1991.

Art, 2¢ - Comuniquese, publiquese/dése a
la Direccién Nacional del Registro Oficjal y ar-
chivese, —MENEM.— Guido Di Telia.—Domin-
go F. Cavallo.— Antonio E. Gonzalez.

PRESIDENCIA DE LA NACIOQN
Decreto 1448/91

Apruébase la estructura organizativa de la
Casa Militar,

Bs. As., 31/7/91

VISTO las Leyes Nros. 23.696/ y 23.697, el
Programa de Reforma Adnfinistrativa im-
plementado por el Decreto NP 2476 del 26 de
noviembre de 1990, lo propliesto por el Jefe
de la Casa Militar de la Presidencia de la
Nacion, y

CONSIDERANDO:

Que mediante las normag legales eftadas en
el visto se declararon respectivamente las
Emergencias Administyativa y Econdmica,
¥ que dado el estado df grave desorganiza-
cién administrativa quye impera en la Admi-
nistracion Piblica Nagional resulta necesa-
rlo poner en marcha yn Programa de Refor-
ma Administratriva [el cual se disendé a
travées del dictado ddl Decreto N® 2476/90,

Que por el Decretp N? 2227 del 30 de
diciembre de 1987,/modificado por Resolu-
cidn Conjunta N°® 40/89, se aprobd la es-
tructura organicg-funcional de la Casa
Militar de la Presiflencia de la Nacion.

Que por su articylo 42 se derogd el Decreto
N¢ 2559 del 30 dg diciembre de 1985, dejan-
dose sin efecto 14 sustitucidon de los articu-
los 29, 37 y 4% del Decreto “S” N? 709/84,
dispuestas en ¢l mismo.

Que resulta cgnveniente poner nuevamen-
te en vigencig la mencionada sustitucién,
en atencién a Ja especificacion de las funcio-
nes que tal rdgulacion cumple en lo relacio-
nade a la organica de la Casa Militar.

@ue en el presente caso se dio cumplimien-
to a lo egtipulado en el articulo 22 del
Decreto N9 2476790,

Que ¢l Co
Reforma Administrativa ha tomado la inter-
vencion gue le compete, expidiéndose favo-
rablemetite.

Que el geto propuesto encuentra amparo en
las atripuctfones conferidas al Poder Ejecu-
tivo Ngcional a través del articulo 86°%, inci-
so 1, de la Constitucién Nacional.

Por ello,

EL PRESIDENTE
DE LA NACION ARGENTINA
DECRETA:

Artigulo 1* — Apruébase la estructura orga-
nizativa de la CASA MILITAR de la PRESIDEN-
ClA DE LA NACION, de acuerdo con el Organi-
gramai, Objetivos, Responsabilidad Primaria y
Accignes, Planta Permanente, Planta Perma-
nente y Gabinete y Planilla Comparativa de
Catggorias Financiadas que, como Anexos 1, 11,
I, fVa, IVb y Vb, forman parte integrante del
pregente decreto,

. 2* — Exceptiase a la Casa Milftar por el
tépmino de treinta (30) dias a partir de la fecha
dtl presente decreto, de lo dispuesto por los
grticulos 18 del Decreto N? 2043 del 23 de
petlembre de 1980 y 23 y 27 del Decreto N° 436
del 4 de marze de 1990 modificado por su

ité Ejecutive de Contralor de la -




