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Dictamen en el proyecte de ley venido en
revision sobre regulacidn de mercado de
capitales. (C.D.-117/12)

Dictamen de comision
Honorable Senado:

Vuestras comisiones de Presupuesto v Ha-
cienda y de Economia Nacional ¢ Inversidn
han considerado ¢l proyecio de ley en revision
regisirado bajo expediente C.D.~117/12, sobre
regulacién de 1os sujetos y valores negociables
comprendidos dentro del mercado de capitales,
sujetos a la reglamertacion y control de 1a Co-
misién Nacional de Valores, y, por las razones
que dard el miembro informante, os aconseja la

* aprobacion del mismo. - L

De acuerdo a lo establecido por el articulo
110 del Reglamento del Honorable Senado,
pasa directamente al orden del dia.’

Sala de la comision, 22 de noviembre de
2012

Anibal D. Fernandez. — Ruperto E.
Godoy. -~ Walter B. Barrionuevo.

-]



— Maria G. de lg Rosa- Pablo .
Gonzdlez. — Marcelo 4. H Guinle.
- Rolando A. Bermejo. — Deaniel

F Filmus., —

Ana M. Corradi de

Beltran. — Juan M. Irrazdbal, ~
Nanel M A Parrilli, — Eleng M

Corregido.

Sancién de la Honerable Camara
de Diputades de la Nacion
(21 de noviembre de 2012)

PROYECTO DE LEY

£l Senado y Camara de Diputados, ...

LEY DE MERCADO DE CAPITALES
TITULO PRELIMINAR
Principios v definiciones

Articulo 19— Objeto, Principios. La presente
ley tiene por objeto la regulacidn de fos sujetos
y valores negociables comprendidos dentro
ded mercado de capitales, sujetos a la regla-
mentacion y control de la Comisidn Nacional
de Valores. :

Son objetivos y principios fundamentales que
informan y deberan guiar fa interpretacion de este
ordenamiento, sus disposiciones complementarias
y reglamentarias:

a) Promover la participacion en el mercado
de capitales de los pequefios inversores,

asociaciones sindicales, asociaciones y .

camaras empresariales, organizaciones
profesionales y de todas las instituciones
de ahorro pablico, favoreciendo espe-
cialmente los mecanismos que fomenten
el ahorro nacional y su canalizacién
hacia el desarrolio productivo;

b) Fortalecer los mecanismos de proteccion
y prevencion de abusos contra los peque-
fiog inversores, en el marco de la funcion
tuitiva del derecho del consumidor;

¢) Promover el acceso al mercado de
capitales de las pequefias y medianas
CIPresas;

d) Propender a la creacién de un mercado
de capitales federalmente integrado, a
través de mecanismos para la interco-

nexidn de los sistemas informéaticos de
los distintos Ambitos de negociacidn, con
tos miés altos estandares de teonologia;

. ¢} Fomentar la simplificacion de la nego-
ciacion para los usnarios y asi lograr una
mayor liquidez y competitividad a fin de
obtener las condictones més favorables
al momento de coneretar las operacio-
nes.

Art. 2° = Definiciones. ¥n esta ley y sus

disposiciones reglamentarias, se entendera-por:

Valores negociables: titulos valores emitidos

tanto en forma cartalar asi como a tndos aquellos
valores incorporados a unyegistro de anotaciones

-en cuenta incluyendo, en particular, los valores

de crédito o representativos de derechos credi-
tories, las acciones, las cuotapartes de fondos
comunes de inversidn, los titulos de deuda o
certificados de participacion de fideicomisos
tinancieros o de ofros vehiculos de inversion
colectiva y, en general, cualquier valor o contrato
de inversidn o derechos de crédito homogéneos
y fungibles, emitidos o agrupados en serie y ne-
gociables en igual forma y con efectos similares
a los timlos valores; que por su configuracién y
régimen de transmision sean susceptibles de tra-
fico generalizado e impersonal en los mercados
financieros. Asiniismo, quedan comprendidos
dentro de este concepto tos contratos de futuros,
los contratos de opciones y los contratos de de-
rivados en general que se registren en mercados
autorizados y los cheques de pago diferido, cer-
tificados de depdsitos de plazo fijo admisibles,
facturas de crédito, certificados de depdsito y
warrants, pagarés, letras de cambio y todos
aquellos titulos susceptibles de negociacién

_secundaria en mercados,
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Producios de inversion colectiva: fondos
comunes de inversidn de la ley 24.083, a los
fideicomisos financieros de 1a ley 24.441 v sus
medificaciones y a todos los otros vehiculos del
mercado de capitales que soliciten autorizacidn
para emisiones de oferta pliblica a la Comisidén
Nacional de Valores.

Mercodos: sociedades andnimas autorizadas
por la Comisién Nacional de Valores con el
objeto principal de organizar las operaciones
con valores negouablea que cuenten con ofer-
ta pliblica, quedando bajo competencia de la
Comision Macional de Valores las actividades
afines y complementarias compatibles con el
desarrollo de ese fin. _

Mereado de capitales: es el Ambitc donde
se ofrecen publicamente valores negociables
u olros instrumentos previamente autorizados

para que, a través de la negociacion por agentes -

habilitados, el piblico realice actos juridicos,
todo ello bajo la supervisién de la Comisién
Nacional de Valores,

Agentes registrados: personas figicas y/o
Juridicas autorizadas por la Conision Nacional
de Valores para su inscripcién dentro de los
registros correspondientes ereados por la citada
comision, para abarcar las actividades de nego-
ciacidn, de colocacion, distribucion, corretaje,
hqmdamon y compensacion, custodia y depo-
sito colectivo de valores negociables, las de
adminisiracion v custodia de productos de in-
version colectiva, las de calificacion de riesgos,
y todas aquelias que, a criterio de la Comisién
Nacional de Valores, corresponda registrar para
el desarrollo del mercado de capitales.

Agenies de negociacion: sociedades autoriza-
das a actuar como intermediarios de mercados
incluyendo bajo competencia del organismo
cualquier actividad vinculada y complementaria
que éstos realiden,

Agentes productores de agentes de negocia-
cion: personas fisicas y/o juridicas registradas
ante la Comisidn Nacional de Valores para
desarrollar actividades de difusién y promocién
de valores negociables bajo responsabilidad de
un agente de negociacion registrado,

Agentes de colocacion y distribucion: per-
sonas fisicas y/o juridicas registradas ante la
Comisién Nacional de Valores para desarrollar
canales de colocacion y distribucidn de valores

negociables, con arreglo a la reglamentacion

que a estos efectos esiab!e:*ca fa Comisién
Nacional de Valores.

Agentes de corretaje: personas juridicas re-.

gistradas ante la Comision Nacional de Valores
para poner en relacion a dos {2) o mds partes
para la conclusion de negocios sobre valores
negociables, sin estar Hgadas a ninguna de ellas
por relaciones de colaboracién, subordinacion o

- representacion {primera parte del ingiso a) del

articulo 34 del anexo [ a la ley 25.028).
dgentes de liquidacion y compensacion:
personas juridicas registradas ante la Comi-
sién Nacional de Valores para intervenir en la
liquidacién y compensacién de operaciones
con valores negociables registradas en el marco
de mercados, incluyendo bajo su Jurisdiccion
cualquier actividad que éstas realicen,

Agenes de administracion de producios de
inversion coleciiva: sociedades gerentes de la
ley 24.083, a los fiduciarios financieros de la
ley 24.441 v sus modificaciones y a las demés
entidades que desarrollen similares funciones y
que, a criterio de la Comision Nacional de Valo-

-res, cotresponda registrar en este caracter para

st actuacion en el marco del funcionamienio de
los productos de inversion colectiva,

Agentes de custodia de producios de inver-
sion colectiva: personas juridicas registradas
ante la Comision Nacional de Valores para
actuar en dicho cardcter en los productos de
inversion colectiva, desarrollando las funcio-
nes asignada.s por las leyes aplicables y las que

dicho organismo determine complgmeﬁtam—
mente.

Agentes de depdsito colectivo: entidaﬁ@s re-
gistradas ante la Comision Nacional de Valores
para recibir depdsitos colectivos de valores
negociables, para actuar en la custodia de ins-
irumentos y de operaciones en los términos de
la ley 20.643 y sus modificaciones, incluyendo
bajo su jurisdiccion cualquier actividad que
éstas realicen.

Agentes de calificacion de riesgos: entidades
registradas ante la Comisién Nacional de Valores
para prestar servicios de calificacion de valores
negociables, ¥ de otro tipo de riesgos, quedando
bajo competencia de la Comision Nacional de
Valores las actividades afines y complementarias
compatibles con el desarrolio de ese fin,

.



Conwrolanie, grupo controlante o grupos de
control: personas fisicas o juridicas que posean
en forma directa o indirecta, individual 0 ocon-
juntamente, segin el caso, una participacién
por cualguier titulo en el capital social o valores
con derecho a voto que, de derecho o de hecho,
en este Bltimo case si es en forma estable, les
otorgue los votos necesarios para formar Ia
voluntad social en asambleas ordinarias o para
elegir o revocar la mayoria de los directores o
consejeros de vigilancia.

Oferta prblica: invitacidn que se hace a
personas en general 0 a sectores o 4 grupos
determinados para realizar cualquier acto
Juridico con valores negociables, efectuada
por los emisores o por organizaciones uni-
personales o sociedades dedicadas en forma
exclusiva o parcial al comercio de aquéllos,
por medio de ofrecimientos personales,
publicaciones periodisticas, transmisiones
radiotelefonicas, telefénicas o de television,
proveceiones cinematograficas, colocacion de
afiches, letreros o carteles, programas, me-
dios electronicos, circulares y comunicacio-
aes impresas o cualguier otro procedimiento
de difusion.

Avtuacion concertada; actuacion coordi-
nada de dos (2) o mas personas, segin un
acuerdo o entendimiento formal o informal,
para cooperar aciivamente en la adquisicidn,
tenencia o disposicién de acciones u otros va-
lores o derechos convertibles en acciones de
ung entidad cuyos valores negociables estan
admitidos a la oferta pliblica, sea actuando por
intermedio de cualquiera de dichas personas, a
través de cualquier socledad u otra forma aso-
ciativa en general, o por intermedio de otras
personas a ellas relacionadas, vinculadas o
bajo su control, o por personas que scan titula-
ves de derechos de voto por cuenta de aguéllas.

Informacion reservada o privilegioda: toda
informacion concreta que se refiera a uno o
varios valores negociables, o a uno o varios
enmisores de valores negociables, que no se
haya hecho piblca v que, de hacerse o haberse
hecho piblica, podria influir o hubiese influido
de manera sustaucial sobre las condiciones o el
precio de colocacion o el curso de negociacion
de tales valores negociables. -

Ast. 3° - Creacidn de valores negociables.
Cualquier persona juridica puede ¢rear v emi-

tir valores negociables para su negociacidn
en mercados de los tipos y en las condiciongs
gue elija, incluyendo los derechos conferidos
a sus titulares v demas condiciones que se
establezcan en el acto de emision, siempre que
no exista contision con el tipo, denominacion
y condiciones de los valores negociables pre-
vistos especialmente en la legislacion vigente.
A los efectos de determinar el alcance de los
derechos emergentes del valor negociable asi
creado, debe estarse al instrumento de creacidn,
acto de emisidn e inscripeiones registrales ante
las autoridades de contralor competentes.

Art. 4° — Conflictos de interds. Las personas
que participen en el proceso de colocacion de
una emision de valores negociables nicamen-
te podran adguiriv o ofrecer comprar por via
directa o indirecta dichos valores negociables,
ast como otros de igual clase o serie, o derecho
a comprarlos, en los supuestos v condiciones
que fije la Comisién Nacional de Valores hasta
tanto finalice su participacidn en dicho proceso
de colocacidn.

La reglamentacidn establecerd las condi-
ciones para que los sujetos mencionados en el
parrafo anterior puedan vender, directa o indi-
rectamente, valores negociables, o los derechos
a venderlos, correspondientes a la emisora a
fa que se encuentra vinculado ¢l proceso de
colocacidn en que intervienen, mientras dure
su participacidn en el mismo, con ¢l objeto de
evitar la formacidn artificial de los precios u
otras de las practicas sancionadas por esta ley.

Art. 5° — Documentos digitales. Los docu-
mentos firmados digitalmente que se remitan
por via electrénica a la Comision Nacional de
Valores de acuerdo a las reglamenitaciones dic-
tadas por dicha comision para su identificacion
a todos los efectos legales v reglamentarios
gozaran de idéntica validez y eficacia que los
firmados en soporte papel. '

TITULO |
Coumision MNacional de Valores
CarireLo |
Organizacion y funciongmiento

Art, 6° — Autarquic. 1.a Comisién Nacio-
nal de Valores ¢s una entidad autarquica del
Estado nacional regida por las disposiciones
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de la presente ley y las demdas normas legales
concordantes. Sus relaciones con el Poder Eje-
cutivo nacional se mantienen por intermedio del
Ministerio de Economia y Finanzas Publicas,
que entendera en os recursos de alzada que se
interponuaaa contra sus decisiones, sin perjuicio
de las acciones y Jeculsoejudtcnies regulados
en esta ley.

Art, 7° ~ Sede y delegaciones. La Comision
Nacional de Valores tendrd su domicilio en la
Ciudad Autonoma de Buenos Aires pero podra
sesionar vy establecer delegaciones regionales
en cualquier lugar del pais.

Art. 8° — Imtegracién, La Comisién Nacio-
nal de Valores estard a cargo de un directorio
integrado por cinco (5) vocales designados por
el Poder Ejecutivo nacional, entre personas de
reconocida idoneidad y experiencia profesional
en la materia.

El Poder Ejecutivo nacional designa al presi-
dente y vicepresidente del directorio.

Art. 9% — fmpedimentos. No pueden ser
mienibros del directorio de la COllllSlOn Na- -

cional de Valores:

aj LLos accionistas o quienes hubieren
formado parte de los Grganos de direc-
cion, administracion o fiscalizacion o
de cualquier modo prestaren servicios
a entidades sometidas a la regulacion y
fiscalizacion de la Comision Nacional de

Valores al momento de su designacion y

durante los dos (2) afios anteriores;

b) Los que se encuentren alcanzados por las
inhabilidades previstias en los incisos 1°,
29y 3% del articulo 264 de la ley 19.550,
de sociedades comerciales (t.o. 1984) y
sus modificaciones.

Art. 10, — Duracion del mandeato. Remocion.
Los directores de la Comisién Nacional de
Valores duran cinco (5) afios en sus funciones
y sus mandatos pueden ser renovados por pe-
riodos sucesivos.

Podran ser removidos antes del término de
sus mandatos por el Poder Ejecutivo nacional
unicamente por las siguientes causas:

a) Comision de delitos dolosos de cualquier
naturaleza en el ejercicio o en ocasién de
‘sus funciones;

h) Mala conducta o negligencia en el
cumplimiento de sus funciones ¢ in-
cumplimientos de las disposiciones
contenidas en la presente ley o de otras
que alcanzaren al funcionario o cuya
aplicacion le incumbiere por razén de
Su cargo;

¢/ Inhabilidad sobreviniente para ejercer el
cargo.

La decision de remover 4l funcionario no
sera revisable judicialmente, pero ¢l afecta-
do podréa reclamar ante la justicia nacional
en lo contencioso administrativo federal la
reparacidn de los dafios y perjuicios sufri-
dos cuando aquélla se hubiere fundado en
el inciso b) y acreditare que hubiera sido
manifiestamente irrazonable. La indem-
pizacion en ninghn caso podra superar el
importe de los salarios brutos que le hubiere
correspondido percibir al funcionario hasta
la terminacidn de su mandato.

En ¢l caso del inciso a), la revocacion de la
condena pronunciada en ningin caso dard lugar
a la reinstalacion del funcionario removido.

Art. V1.~ Quérum y mayorias. El directorio
de 1a Comisién Nacional de Valores sesionard
con la mayoria de los miembros, sin que sea
necesario que se encuentren en el mismo re-
cinto si estuvieren comunicados por medios de
transmision simultanea de sonido, imagencs y
palabras, segln la reglamentacion que al efecto
dictard el organismo.

Art. 12, — Sitwaciones excepeionales. Cuan-
do circunstancias excepcionales impidieren al
directorio de la Comisién Nacional de Valores
sesionar validamente por fatta de quorum o
fuere necesario adoptar resoluciones urgenles,
el presidente o el director que se encontrare en
la sede del organismo podra adoptarlas por si
y bajo su responsab:llddd ad referéndum del
directorio, que tratara su ratificacion en su
primera sesién.

Art. 13, — Reemplazos. Cuando alguno de los
directores de la Comisidn Nacional de Valores de-
biere hacer uso de licencia por un periodo prolonga-
do, el Ministerio de Economia y Finanzas Pablicas
podrd nombrar a un reemplazante interino de entre
los gerentes del organismo, hasta que cesen las
causas que hubieren determinado su designacion,
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CAarrsuie L
Rechrsos:

Art. ¥4, — Fuentes. Pam su funcionamiento,
ta Comision Nacional de Valores contard con
iosswusum CUTSOS!

) Los recursos gue ]g zuug__‘m. Ia ley de pre-
supuesto: general -de Fa administracion
nacional para el ejercicio vigente;
Los recursos. por las multas que impon-
ga. y los percibidos en concepto de tasas
dc fiscalizacion y control, aranceles de
autorizacion y otros servieios cuyos
montos serdn: fijados por el Ministerio
de Economia y Finanzas Piblicas. a
propuesta de la Comisidn Nacional de
Valores;
Las donaciones o legados que se fe con-
fieran y las ventas de sus bienes.

k)

¢)

Ed citado- organismo. tendvd amplias faculta-
des para asignar y redistribuir fos fondos que
te cotrespondan conforme el presente articulo.

ATt 15— Intereses. Las.tasas de fiscalizacion
¥ control y aranceles de autorizacion HIpagos
devengarin intereses resarcitorios a fa tasa
que determine ¢l Ministerio de Feonomia ¥
Finanzas Piblicas, la coal no poded exceder en
una vez v media el interés que aplica el Banec
de Ja Nacion Argenting, entidad autdr qu,f‘a ac-
tuanie en la Grbita del Ministerio de Feonemia
y Finanzas Pablicas, en sus. operaciones. de
descuento para documentos comercintes,

<
S

Ta.c,uiuv eoada ComisiGn
a‘lf;u' e iy reduecion o
acide y cordeol
cibir a0 fas.

il 6. — Exeneidn,
Macione de ‘\.v’m,)ucs @
ENEROIG L’

'
v

.: ST
efecivadas porpequeiing y medinnas. o
el cH

maye-die THY3,

Caplirmro: tT

Regtmen de cupleo o leompatib ifided.

"\i"'a 17 Df?‘er"m'e'

i 08 n“l"ei‘n ’m'm df’; di-

o adm it lo ;. svbscwwarlm
del Poder Djecative. nagional,

'-zm'w'c}'(;: mwmpd 1*’ i .1" !‘

No. podran desempeiiar otra. actividad re-
munerada, salvo: la doceneia y comisiones de
estudio. Concluide su mandato, no pedran
prestar servicios ni ecupar cargos. directivos en
entidades que hayan estade sujetas al contralor
de la Comision Nagional de Valores, sus con-
troladas, controlantes, vinculadas.o baJo control
comim de un mismo grupo econdmico, durante
el plazo de dos (2) afios. :

Art. 18.— Personal. La designacion, suspen-
sion ¥ remocion del personal corresponde at
directorio de a Comision Nacional dé Valores.

Capizuro IV
Competencia y fucultades

Art. IO — diribuciones. La Comision Nacio-
nal de Valores: serd I autoridad de aplicacion
y contralor de la presente ley v, a taf ﬁn tendra
Tas s siguientes funciones:

¢t} Ervforma directa e inmediata, 5upeiwqm
regular, inspeceionar, fiscalizar y sancio-
nar o tedas las personas fisicas y/o juri-
dicas que, por cualquier causa, motivo

o circunstancia, desarrolien actividades
1e1ar"onadqs con la ofesta piblica. de
vafores negocib .)tsm instiumentos,
operacionesy actividades coutemaladas
o fa presente loy y enobras normas apii-
cabies, gue por su actuacidn queden bajo

compeienciy de in Comisidn Macional de

Valoresy

[
[C‘S.

uo:f el
rados v

uridicas

d
mculadas al
168 czw{io di capitales, v a eviterio de la
Cowisidn Mactonal de Valores queden
comprendidas bajo su competencia

que por sus ﬂcﬂifidddff% ¥

i
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A;p.r:nl‘aar los estaltutos, r‘cglamcntos ¥
{oda otra normativa de cardcter general
dictada por los mercados y revisar sus
decistones, de oficip 0 a peticidn de
parte, en cuanto s¢ trafare de medidas
vinenladas a la actividad regulada que
prestan o gue pudieren afectar su pres-
tacion: _
Cumplir tas funciones delegadas por la
ley 22.169 vy sus modificaciones respecto
de tas entidades registradas en {os térmi-
nos det inciso ), desde su inscripeion y
hasta a baja en el registro respectivo,
cuenien 0 no ¢on autorizacion de oferta
pitblica de sus acciones otorgada por ia
Comision Nacional de Valores; _
Dictar Jas reglamentaciones gue deberan

“cumplir las personas fisicas y/o juridicas

y {as entidades autorizadas en fos térmi-
nos del inciso d), desde su inseripeion y
hasta la baja del registro respectivo;
Dictar las reglamentaciones que se de-
berdn cumplir para a awtorizacion de
fos valores negociables, instrumentos y
operaciones del mercado de capitales, y
Basta su baja del registro, contande con
facultades para establecer las disposicio-
hes gue fueren necesarias para comple-
mentar las que surgen de las diferentes
leyes v decretos aplicables a ¢stos, ast
como resolver casos no previsios ¢ -
terpretar las normas alli incluidas dentro
ded contexto econdmdco imperante, para
el desarrollo del mercado de capitales;
Declarar frregulares ¢ ineficaces a los
efectos administrativos los actos so-
metidos a su fiscalizacion, sin sumario
previo. cuarndo sean contrarios a esta ley,
a las demds leyes aplicables, a las regla-
mentaciones dictadas por la Comision
Macional de Valores, a los estalutos, a
las digposiciones dictadas por enfidades
v aprobadas por el organismo;
Promover la defensa de los intereses de
los pequedios inversores, sin perjuicio
de fas atribuciones concurrentes de las
avtoridades de aplicacién nacipnal v
tocales de Ja oy 25,156, de defensa de
{a competencia;

T
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Establocer nonmas minimas de capact-
tacion, acreditacién y registro para ¢l
personal de los agentes segistrados o
para personas fisicas yio juridicas que
desempefien tareas vinewladas con ¢l
asesoramiento al piblice inversor;
Determinar los requisitos minimos a los
que deberdn ajustarse quienes presten
servicios de auditoria a las personas
Sujetas a su superviston;

Propender al desarrollo y fertalecimien-
o del mercade de capitales creando o,
en su caso, propiciando la creacion de
preductos que se consideren necesarios
a ese fing

Organizar y administrar archivos y an-
tecedentes relativos a la actividad de la
propia Comisién Nacional de Valores
o datos obtenidos en ! ejercicio de sus
funciones para la recuperacidn de la
informacion relativa a su misién, pu-
diendo celebrar acuerdos y contratos con
organismos pacionales, internacionales y
exiranjeros a fin de integrarse en redes
informativas de tal cardcter, para lo que
deberd tenerse en cuenta como condicion
necesaria y efectiva la reciprocidad con-
forme las previsiones establecidas en jos
articuios 25 y 26 de la presente tey;
Fijar los requerimientos patrimoniales
gue deberdn acreditar Jas personas tsi-
cas v juridicas sometidas a su fiscaliza-
cidn;

Dictar normas complementarias en
materia de prevencion del lavado de
dingro y de la financiacion delf terroris-
mo, siguiendo ia normativa dictada par
la Unidad de Informacion Financiera.
organismo auidrquico actuante en el
ambito del Ministerio de Justicia y Dere-
chos Humanos, aplicable al mercado de
capitales y fiscalizar su cumplimiento;

- ¢Ho, sin perjuicio del deber de dar a la

7%

citada unidad ta debida intervencion que

le compete en materia sancionatoria y
de proporcionar a ¢sta la colaboracion
exigida por la ley 25.246 y sus modifi-
catorias; '

Regular la forma en que se efectivizard la
informacion y fiscalizacion exigidas en la
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presente ley, pudiendo requerir a los entes
sujetos a su jurisdiceion fa implementacion
de aquellos mecanismos que-estime conve-
nientes para un control més efectivo de las
conductas descriptas en la presente ley,
Establecer regimenes de informacién y
requisitos para la oferta priblica diferen-
ciados; .

Determinar las condiciones bajo las cua-
les los agentes registrados, que revisten
el cardcter de personas juridicas, podran
estar habilitados para llevar a cabo mas
de una actividad bajo competencia de la
Comision Nacional de Valores, previg
inclusion de las mismas dentro de su ob-
Jeto sacial, a tos fines de su inscripeion

en los registros respectivos a cargo del _

organisnio;

1) Fiscalizar el cumplimiento objetivo y

uj

subjetivo de las normas legales, estatu-
tarias y reglamentarias en lo referente al
ambito de aplicacion de la presente ley;
Ejercer todas las demés funciones que le
otorguen las leyes, decretos y los regla-
mentos aplicables.

maximo de ciento.ochenta (180) dias
hasta regularizar las deficiencias en-
contradas. Esta altima medida sera
recurrible en (nica instancia ante el
Ministerio de Economia y Finanzas
Pablicas.

b) Recabar directamente el auxilio de la
fuerza piblica; :

¢/ Requerir al juez competente el allana-
miento de lugares privados con el fin de
obtener los antecedentes e informaciones
necesarios para el camplimiento de sus
fabores de fiscalizacién e investigacion;

dy Iniciar acciones judiciales y reclamar
Judicialmente el cumplimiento de sus
decisiones; :

¢) Denunciar delitos o constituirse en parte
querellante;

) Solicitar todo tipo de informacién a or-
ganismos piblicos y a cualquier persona
fisica o juridica que considere necesaria
para el cumplimiento de sus funciones,
quienes estardn obligados a proporcio-
narfos dentro del término que se les fije
bajo apercibimiento de ley. Esta disposi-
¢iOn no regira respecto de la Unidad de

Art. 20. — Fucultades correlativas. En el
marco de la competencia establecida en ef arti- o o .
culo anterior; la Comision Nacional de Valores  Art. 2t ~ dwribuciones del p residente. Co-
puede: ‘ : ' rresponde al presidente de la Comisién Nacio-

' nal de Valores: ‘

Informacion Financiera,

a Solicitar informes y documentos, realizar

investigaciones e inspecciones en las «) Representar al organismo y presidn’ sus
personas fisicas y juridicas sometidas a acuerdos; .

su fiscalizacidn, citar a declarar, tomar b) E_;ei‘csm' la administracién general del
declaracion informativa y testimonial. organismo;

Cuando, como resultado de los releva- ¢} Proveer el despacho de tramite de la
mientos efectuados, fueren vulnerados comision:

los intereses de los accionistas mino- d) Las demds que le sean delegadas por el
ritarios y/o tenedores de titulos valores reglamento interno del organismo.

sujetos a oferta plblica, la Comisidn
Nacional de Valores, segiin la gravedad
del perjuicio que determine, podra:

Art. 22, — Atribuciones del vicepresidenie,
Corresponde al vicepresidente sustituir al pre-
sidente en caso de ausencia circunstancial o
I'Designar veedores con facultad de permanente y realizar aquellas funciones que

veto de las resoluciones adoptadas  |e asigne ¢l reglamento interno de fa Comisidn

por los organos de administracion ‘Nacional de Valores y las que te delegare el
de fa entidad, cuyas disposiciones presidente. :

serdn recurribles en Gnica instancia

] 1sid AL 23, ~ Delegacion de faculiades. £} direc-
ante el presidente de Ja comision.

torio de'la Comisidn Nacional de Vatores podra
H Scparar a fos organos de adminis- delegar en los titulares de sus sedes regionales
tracion de la entidad por un plazo. las atribuciones conferidas en el articulo 19,
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salvo las referidas a la revocacion de las autori-
zaciones, en cuanto se vincule a sus respectivas
areas de incumbencia geografica.

En el case de las sanciones, las sedes regio-
nales podran tramitar toda clase de sumarios,
pero la aplicacion de las sanciones de multa
solamente podra ser decidida por el directorio
de fa Comisidén Nacional de Valores,

Art. 24. — Revision de las decisiones de las
sedes permanenies o moviles. La resolucion
que delegue facultades en las sedes regionales
debera aclarar expresamente si la Comisién
Nacional de Valores se reserva el derecho de
revisar administrativamente las decisiones
previo a que los interesados puedan ocurrir a
la via judicial, entendiéndose en caso contrario
que las decisiones de las autoridades delegadas
seran impugnables judicialmente con arreglo
al régimen previsto para las resoluciones de la
comision,

CarituLo V
Secrelo

Art. 25, — Secreto. Las informaciones re-
cogidas por la Comision Nacional de Valores
en ejercicio de sus facultades de inspeccién e
investigacion, tienen caracter secreto con ex-
cepeion de los supuestos contemplados en los
articulos 26 y 27 de la presente ley.

Los jueces deben rechazar de oficio todo
pedido de requerimiento de dichas informacio-
nes a la Comisidn Nacional de Valores, salvo
en los procesos penales por delitos comunes
directamente vinculados con los hechos que se
mvestiguen y en los demds casos previstos en
esta ley u otras especiales.

Il directorio y el personal de la Comisién
Nacional de Valores deben guardar secreto de las
informaciones obtenidas en el ejercicio de sus
funciones. tn caso de violarlo se hardn pasibles
de las sanciones administrativas y penales que
correspondan. Las obligaciones vy restricciones

establecidas en este articulo no seran aplicables -

a la comunicacion de dichas informaciones v de
loda aquelta que se vincole con la prevencion del
lavado de dinero y.def financiamiento del terroris-
10, No regirdn las restriceiones cuando se trate de
informacidn solicitada o a ser tunmda ala Unlddd
de Informacidn Financiera.

El deber de guardar secreto se extiende a
todos los agentes registrados en cualquiera
de sus categorias y a fos integrantes de los
organos de administracion y fiscalizacion de
los mercados.

Quedan exceptuadas las resoluciones de la
Comision Nacional de Valores que dispongan
fa instruccion de sumarios, las resoluciones
finales que recaigan en ellos y las que ordenen
formular denuncia penal o querella, las-que
seran dadas a publicidad segin s¢ establezm
reglamentariamente.

Art, 26. — Convenios de cooperacion. lLas
limitaciones establecidas en el articulo ante-
rior no seran aplicables a la comunijcacion de
dichas informaciones a autoridades similares
del extranjero con las cuales la Comisién Na-
ctonal de Valores hubiere celebrado acuerdos
de reciprocidad. La Comision Nacional de
Valores debera mantener la confidencialidad
de los pedidos y/o del suministro de informa-
cidn efectuados por las autoridades similares

del extranjero.

Art. 27. — Levantamiento de secreto. Las
restricciones y limitaciones contenidas en la
presente ley; los articulos 39 y 40 de la ley
21.526, modificada por la ley 24.144; 53 de la
Carta Orgénica del Banco Central de la Repi-
blica Argentina; 74 de la ley 20.091, relativas
a la difusion de informacidén obtenida en el
gjercicio de sus funciones por la Comision
Nacional de Valores, el Banco Central de la
Republica Argentina y la Superintendencia
de Seguros de la Nacion, entidad autdrquica
actuante en la orbita de la Subsecretaria de
Servicios Financieros de la Secretaria de
Finanzas del Ministerio de Economia y Fi-
nanzas Pblicas, respectivamente, y tos fun-
cionarios y empleados de dichos organismos,
no regirdn ante los requerimientos formales
que se efectiien entre si con respecto a tales
informaciones, siempre que sean efectuados
por la maxima autoridad de cada una de las
entidades. Tampoco regiran las restricciones
y Himitaciones mencionadas ante fos requeri-
mientos efectuados por la Unidad de Informa-
cion Financiera en el marco de fa ley 25.246
v sus modificatorias.

Q.



VLO 4
Sujetos

Cariruo i
Mercados. Garantias. Agentes de Houidacicn
ycompensacion. Yribunales arbitrades.

Arl, 28, ~ Denominaciones exclusivas, 1as
denominaciones “bolsa de valores™, “mercado
de valores™, “bolsa de futnros”, “baolsa de op-
ciones”, “mercado de futuros™,
opciones”, u otras similares, sélo podrin ser au-
torizadas por fa Comisicn Macional de Valores,

Ast. 29, — Requisitos. La Comision Nacional
de Valores reglamentard fos requisitos que los
mercados deben acreditar a los efectos de su
autorizacion para funcionar y de su inseripeién
en e registro correspondiente.

Art. 30, -~ Regisiro. Los mercados auteriza-
<os por la Comisidn Nacional de Valores para
su inseripeidn en el registro, deberan observar
¢l cumplimiento de 1a totalidad de los requi-
sitos que establezea Ta Comisidn Nacional de
Vatores durante ¢l término de vigencia de su
mscripeion. Los mercados deberdn abstenerse
de funcionar como tales, cuando incurran en
cualquier incumplimiento de los requisitos,
L,(mdlupnu.s Y obligaciones dispuestas por el
organisimo, s necesidad de intimacion previa.

El incumplimiento de cualesquiera de los
requisilos, condiciones y obligaciones regla-
mentados por el organisme dard fugar a la
suspension preventiva del mercado, hasta que
hechos sobrevinientes hagan aconsejable la re-
vision de la medida, sin perjuicio de la eventual
aplicacion a los infractores de las sanciones
previstas en ¢l articulo 132 de la presente ley.

Art, 31— Forma juridica. Los mercados se
constituirdn como sociedades andnimas com-
prendidas en el végimen de oferta publica de
acciones, La reglamentacion de la Comisién
Nactonal de Valores impondra tas limitaciones
necesarias a los estatutos sociates de Jos merca-
dos para evitar la existencia de accionistas con-
trolantes ¢ la formacion de grupos de control.

At 32, - Funciones. Los mercados deben
conterplar las siguientes funciones pr mupalu,
de acuerdo a las caracteristicas propias de su
actividad especifica:

“mercado de -

«) Dictar {as reglamentaciones a los efectos
de habilitar {a actuwacion en su Ambito
de agentes awtorizados por ta Comision
Nacionalde Valores, no pudiendo exigir
aestos fines la acreditacion de fa calidad
de accionista del mercado:

Autorizar, suspender y cancelar el listado

¥/o negociacion de valores negociables

enla forma que dispongan sus reglamen-
1os; o : :

¢} Dictar normas reglamentarias que ase-
guren la veracidad en el registro de fos
precios asf come de las negociaciones;

) Dictar las normas y medidas necesarias
para asegurar la realidad de las operacio-
nes que efectiien sus agentes;

¢/ Fijarlos margenes de garantia que exijan
a sus agentes para cada tipo de operacion
gue garantizaren;

J Constituir tribunaies arbitrales, confor-
me lo dispuesto en el articulo 46 de la
presente ley, y

g Emitir boletines informativos.

o
—

Las atribuciones previstas en los incisos
antes indicados podran ser gjercidas por el mer-
cade o delegadas parcial o tomlmente en otra
entidad calificada en cuanto a su conocimiento
a los fines de realizar dichas actividades.

Art. 33, — Facultudes concyrrentes. Las
atribuciones conferidas a-los mercados no im-
piden el ejercicio de faculiades concurrentes
de la Comisién Nacional de Valores, al efecto
de establecer recaudos minimos aplicables de
manera uniforme en todo el pais,

Art. 34, — Precio carrienie. Bl resultado de
las operaciones realizadas habitualmente en un
mercado determina ef precio corriente de los
valores negociables.

Art. 35, = Camaras c‘rm:vpemm/was Los
mercades pueden 01;__anual agenles de liquida-
cion ¥ compensacion para Ilqut(hr {as operacio-
nes. Asim;qn.o pueden realizar transacciones
financieras tendientes a facilitar la concenacion
de operaciones bursatiles de acuerdo con sus
estatulos v reglamentos,

AL, 36, — Aranceles. Seran libres los dere-
chos y aranceles que perciban porsus servicios
los mercados, sujetos a os MAXIMOS que esta-
biecera 1z Comisitn Nacional de M slores, los

o




meiados. segun. i clase de
cterde pequefias v media-

nas. unpu esas de: ]a:, emisoras o la calidad de

peguedio inversor.
Art. 37 = Reeursos:

el listado y/o negociacion de valotes negocia-
bles. son recurribles ante la Comiston Nacional
de Valores, sin efectosuspensivo, por violacion
de sus reglamentos. dentro. del plazo de qmme
{5 dias héibiles.

El eserito de interposicion y fundamento:

del recurso se pr
cunl debe efevarto a

sewfa ante el mercado, el
e Comision Nactonal de

Valores dentro del tercer dia habil, al que podra.

agregar un informe. EF orgamismo: resuehve sin
otra sustanciacion,, salve las medidas que dicte
para. mejor proveer:

Art. 38. — Awtorizacion pare listar o nego-
ciar; Los mercados sdlo pueden permitir el
listado y/o negociacion de valores negociables
¥ otros instrumentes financieros cuva oferta
publica hubiese sido auorizada por la:Comisién
Nacional de Valores.y las que deban realizarse
por arden judicial. Las operaciones sobre valo-
res negociables dispuestas.en causas judiciales
deben ser efectuadas por un agente en el res-
pu,two ambito de negociaciGn de ur mercado,

Art. 39 tSz;sfw ey (e negociacion. Los sis-
temas de negociacidn de valoyes negociables
bajo el régimen de oferta poiblica gue se rri‘ gt
cen enlos mereados ucbcn ga; ankizar ia plesa
vigencia de fos principios de pi(m:c.t,iu Jci
inversor, c-:qu-idu(., ::hue'*;,f-l, franspaces
fragmentacion y reducei ;
Los mercados estab! eeexdiy s ves u’:uzmm- o
ghunéntaciones, Tas.g probadas
porla Comisidn Nacional o

ja E()i’-&'l.ls'l()ﬂ" Macronal de Valor

S podra

e, 'Lam‘:n i p()ﬁiidi“q
de sistemasde negocineion
la negoviacitn de valoses, &
prevaleneia a s"oc:.i;;x.f:i'rfm GO i'n : .";'c,l.(:s:zc-zas
de-olestas-con prioridad de precio-ticmpo,

AR 40— (—"ﬂw-'szftrar’f»u')pw'r dones Los omess
cados.deberin establecer con.absoluta claridad,

Las. decisiones de los
-meteados que denteguen, suspendan o cancelen.

CENE nff)

Cili SUS. estatufos y rt.folwqqe -'s, en: quc casos y

se: vea‘ilzaw o 1re<-ni&;tm-ns.,
Cuando un- mercado garantice el cumpli-
-de: las operaciones. o tenga a sw careo
fa l;qu:.dauon de las concer tadas e U Seno;
por st o a través: de un agente de Hguids
y compensacion, debe: ilqmdcu fas. q-uc tuwes‘c_
pendientes e} agente que se encuentre en con-
curso preventivo o declarado en quiebra. Si de
la quidacion resultase un saldo a favor del
concursado o fallido lo depositard en el fuicio
respeetiver.

Axt. 41, — Titulo: efecutive. En fos casos en
que fosmercados no garanticen et cumplimicn-
to de fas operaciones, deben expedir a favor del
agente que hubiese sufrido una pérdida coma
consecuencia del incumplimiente del otro con-
tratante, un certificado en ef que eonste la.suma
a que asciende dicho incumpiimiento. Este
certificadeo: constfuye ttulo ejecutive: contra el
agente deudor.

Art. 42, — Medrgenes de gorantio. B Banco
Central de s Repiblica Ar’m*m'n'l en gum-
olitnienio de sus fnciones de rc**u!ac‘m de la
moneda v el erédito, pued de con caricter excep-
”jo.z i disponerfa modifieacion de los mdrgenss.
a fiiades por los mercados o por ly
Comisisn Macional de Valores.

47
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Las sumas acumuladas en este fondo. debe-
ran ser invertidas en la forma y condiciones que
establezea la Comisién Nacional de Valores,
quien determinara los criterios de seguridad,
rentabilidad y liquidez adecuados. Las sumas
destinadas al fondo de garantia y este tltimo
estdn exentas de impuestos, tasas ¥ cualquier
otro gravamen fiscal, .

- Art 46. — Tribunal arbitral. Todos los merca-
dos deberan contar en st 4m bito con un tribunal
arbitral permanente, al cual quedaran sometidas
en forma obligatoria las entidades cuyos valores
negociables se negocien dentro de su ambito,
en sus relaciones con los accionistas e inverso-
res. Quedan comprendidas en la jurisdiccion
arbitral todas las acciones derivadas de la ley
19.550, de sociedades comerciales (t.o. 1984)
y sus modificaciones, incluso las demandas de
impugnacion de resoluciones de los organos
sociales y las acciones de responsabilidad con-
tra sus integrantes o contra otros accionistas,
asi como las acciones de nulidad de cliusulas
de los estatutos o reglamentos. En todos los
casos, [os reglamentos deberan dejar a salvo
el derecho de los accionistas e inversores para
optar por acudir a los tribunales judiciales com-
petentes. En los casos en que la fey establezca
ta acumulacion de acciones entabladas con
idéntica finalidad ante un solo tribunal, la acy-
mufacion se efectuard ante el tribunal judicial,
También quedan sometidas a la Jurisdiceion
arbitral establecida en este articulo las personas
que efectien una oferta pablica de adguisicion
respecto de fos destinatarios de tat adquisicion.
Las reglamentaciones que tos mercados dicten,
aplicables a la creacion y funcionamiento de los
tribunales arbitrales, deberan ser sometidas a
la previa aprobacion de la Comision Nacional
de Valores,

Carituro I
Agentes registrados

Art. 47, - Regisiro. Para actuar como agentes
los sujetos deberdn contar con la autorizacion y
registro de fa Comision Nacional de Valores, y
deberdn cumplir con las formalidades y requisi-
10s que para cada categoria establezea fa misma.

Art. 48. ~ Prohibiciones e- incompetibilida-
des. No pueden ser autorizados para su inscrip-
Cion como agentes:

«) 1.0s condenados por los delitos previstos
-en los articilos 176-a 180 del Cddigo
Penal o cometidos con animo de lucro
o contra la fe plblica o que tengan pena
principal, conjunta o alternativa de inha-
bilitacion para ejercer cargos pablicos,
hasta diez (10) afios después de cumpli-
da la condena: . ‘

b) Los fallidos y los concursados, hasta cin-
¢o (5} afios después de su rehabilitacion;

¢) Las personas en relacién de dependencia
con las sociedades que listen y/o nego-
cien sus valores negociables, conforme
sus categorias; T

d) Los funcionarios y empleados rentados
de la Nacion, las provincias, la Ciuddd
Autonoma de Buenos Aires v los muni-
cipios, con exclusion de los que desem-
peficn actividades docentes o integren
comisiones de estudio:

¢) Aquellos a quienes se les hubiere cance-
lado o revocado una inscripeion anterior
como agentes, hasta cinco (3) afios des-
pués de quedar firme la cancelacion;

B Las sociedades entre cuyos accionistas
controlantes, administradores o sindicos
hubiere una o més personas a quienes se
les hubiere cancelado una inscripeion
arterior como agentes, hasta cinco (5)
afios despuds de quedar firme ia cance-
lacion;

& Las personas que ejercen tareas que
las reglamentaciones dictadas por ia
Comision Nacional de Valores declaren
incompatibles con esa funcion;

fi) Los miembros de los Organos de admi-
nistracién o fiscalizacién de agentes de -
deposito de valores negociables.

Cuando la incompatibilidad sobrevenga a la
inscripeion, el agente quedard suspendido en
sus funciones hasta tanto aquélla desaparezcea.

Art. 49, — Autorizacién. La pelicidn de
autorizacidn se presentard ante la Comision
Nacional de Valores, quien se expedird en el
término de veinte (20) dias habiles de recibi-
da. La decision serd notificada al presentante,
quien en caso de respuesta desfavorable podra
impugnarla dentro del término de diez (10)
dias habiles. :
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Cumplido este plazo o en forma inmediata
cuando el organismo se hubiere expedido favo-
rablemente, se registrara al agente en la catego-
ria en.a cual hubiese solicitado su inscripcidn.

Art. 50. ~ Denegatoria. En caso que la

Comision Nacional de Valores deniegue la -

autorizacién para la inscripcion en el registro,
el solicitante puede interponer tos recursos
previstos en las leyes aplicables. La solicitud
denegada s6lo puede reiterarse luego de trans-
curridos dos (2) afios después de hdber quedado
firme Ia pertinente resolucion.

Att, 51— Incumplimiento. Una vez autoriza-
dos y registrados los agentes deberan observar
el cumplimiento de la totalidad de los requi-
sitos que establezea 1a Comision Nacional de
Valores durante el término de su inscripcidn,
debiendo abstenerse de funcionar como tales,
cuando incurran en cualquier incumplimiento
de los requisitos, condiciones y obligaciones
dispuestas por el organismo, sin necesidad de
intimacion previa.

El incumptimiento de cualquiera de los
requisitos, condiciones y obligaciones regla-
mentados por la Comision Nacional de Valores,
dard lugar a la suspension preventiva, hasta que
hechos sobrevinientes ]ﬂgan aconsejable la re-
vision de la medida sin perjuicio de la eventual
aplicacién a los infractores de las sanciones
previstas en el articulo 132 de la presente ley.

Art. 52, Publicidaed de registros. La Comi-
sion Nacional de Valores debera publicar los
registros, detatlando las distintas categorias
donde fos ageéntes se encuentren registrados.

Art. 53. ~ Secrefo, Los agentes registrados
deben guardar secreto de las operaciones que
realicen por cuenta de terceros asi como de sus
nombres. Quedaran relevados de esta obligacion
por decision judicial dictada en cuestiones de
familia y en procesos criminales vinculados a
esas operaciones o a terceros relacionados con
ellas, asi como también cuando les sean reque-
ridas por ta Comision Nacional de Valores, el
Banco Central de la Repiblica Argentina, la
Unidad de Informacion Financieray la Superin-
tendencia de Seguros de la Nacion en el marco

“de investigaciones propias de sus funciones.
Estas tres (3) Gltimas entidades-daran noticia del
requerimiento ala Comisién Nacional de Valores
simultaneamente al ejercicio de la facultad que
se les concede.

El secreto tampoco regira para las informa-
ciones que, en cumnplimiento de sus funciones,
solicite la Administracion Federal de Ingresos
Pablicos, entidad autarquica actiante en la or-
bita del Ministerio de Economia y Finanzas Pu-
blicas, ya sean de caracter particular o general

-y referidas a uno o varios sujetos determinados

0 no, aun cuando éstos no se encontraren bajo
fiscalizacién. Sin embargo, en materia bursatil,
fas informaciones requeridas no podran refe-
rirse a operaciones en curso de realizacién o
pendientes de lquidacion.

Art. 54. — Fuerza probatoria. La firma de un
agente registrado da autenticidad a todos los
documentos en que haya intervenido.

La Comisidn Nacional de Valores reglamen-
tard las formatidades que deberan guardar los

documentos para gozar de la presuncion legal
anterior.

Art. 55. — Responsabilidad. El agente de
negociacion es responsable ante el mercado
por cualguier suma que dicha entidad hubiese -
abonado por su cuenta. Mientras no regularice
st situacion y pruebe que han mediado con-
tingencias fortuitas o de fuerza mayor, queda
inhabilitado para operar.

Art. 56. — Competencia disciplinaria. Los
agentes registrados quedan sometidos a la com-
petencia disciplinaria eéxclusiva de la Comisién
Nacional de Valores, a la cual los mercados
deberan denunciar toda falta en que incurrieren.
La omisién deliberada o la falta de 1a debida di-
ligencia en el control de los agentes habilitados
por parte del mercado serin sancionadas por la
Comision Nacional de Valores.

Art. 57. — Agentes de calificacion de riesgo.
La Comisién Naciona! de Valores establecera
las formalidades y requisitos que deberan cum-
plir las entidades que soliciten su registro como
agentes de calificacion de riesgo, incluyendo la
reglamentacion de lo dispuesto en la presente
ley y determinando la clase de organizaciones
que podran llevar a cabo esta actividad.

La Comisién Nacional de Valores podra
incluir dentro de este registro a las universi-
dades publicas autorizadas a funcionar como
tales, a los efectos de su actuacion, fijando los
requisitos que deberan acreditar considerando
su naturaleza.
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Emiisoras
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Art. 39— Normas aplicables. Son a=phcablus
a las entidades emisoras compiendidas en el
régimen de Ta.oferta phblica, las 4 sposiciones
-co-m-ejtm:das en .-311 ;pl?esem?te capitulo en forma

a 1:15 LI'I’U'(. fldce C‘lTHS' ras mampu, d: a8 ©f el
:u.g,tmen ! ta piiblica las -
;poenuonc% mfulda&. a Ia informac

i petjuicio
:d(, ias obhszac‘lones@plma Et,s a Gada B~

€n uada LAS0 | pm twula: pmdm zuriarwu
a la wc‘;edad control

= a -lalza.‘wnazymn'
la sitwacidn e nde fa sociedad
con ofer m xp ub.i,n.d mzmrmaé{a
&y Sinperj

: A ¢ \SIPDSIC'IO pes leg LICS :a»pl
.Ia‘; cmsm S f(,cl*vem; .1em|uu «dd.

acic

- En el caso de las sociodades ané-
las actiones  iquie hayan sido
emitidas © con emisién mutorizada
por la asmmblea y las efectivamente
itidas; asi como, conforme al
seimen fegal v meglamentario apli-
cable. las opciones {mmgactas v fos
valores convertibles en acciones v
Hos denvids que otorguen derechos
a participar en los resultados de la
sociedad. :

1. Los acuerdoes que impidan gravar
Yo disponer de todas o parte de sus
bienes con informacion adecuada
sobre dichos compromisos.

© comunicados entre si Ppor ores ¥

M. Anformagitn suficiente sobre la
311@iltrca de asuncidn y cobertura de
riesgo en los mercados. mencionan-

do especialmente los contratos de

futures, opciones yio cualguier otro
ocottrato derivado;

<) Sin perjuicio de lo establecido en el

articulo 66 de la ley 19.550, de socie-

dades comercnavles (L o. 984) ¥ sus

modif lamentacidr

ad i

ILEFRHD) m COMO ri=nfmmac’iém adicional
por fo menos la siguiente:

1. La politica comercial proyectada y
otros aspectos relevantes de la pla-
nificacién empresaria, ﬁnanmem y
de inversiones.

1. Lies aspectos vinculadoes a la arga-
nizacion de la toma de decisiones
y al sistema de-control intemo de la
sociedad.

Hi. La politica de dividendos pmpucsta
0 rﬁcomendada por-el directorio con

:c!-efil‘ Lrectouo y Ia poilm,a dc eI
meracién de los cuadros gerenciales
e fa sociedad, planes de opciones

cualquicr olro sistema remune-
0 de los directores y gerentes
.irts de fa sociedad. La. obliga-
ion de informacton se exlendem
a la gue corresponde a sociedades
wontroladas en las que se aplicaren
sistemnas o politicas sustanciglmente
diferenciadas.

La Comisién Nacional de Valores podla
aptorizar €l envic de toda la documentacita
ocomtable y demis informacion financiera por
medios eloctriinicos u otras vias de comunica-
cion, siempre que cumplan con las notmas (e
seguridad que a tal efecto disponga.

Art. 81, — Administracion. £l drgano de
administracion de las entidades emisoras
podra funcionar con dos micmbros presentes
wedios de
transmision simultanea de sonide, ; imndgenes y
palabras cuandoasi o prevea el estatuto smual
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B drgane de fiscaliz dejard constancia de
fa IL‘“LII: idad de las desisiones adoptadas.

Se emtenderd gure 5610 se computaran a los
efeetos del qudrime a los micmbros presentes
salver que el estatuto establezca lo contrasio.
Asimisme, el estatute deberd establecer la
forma en que se hard coustar en kas actas la
participacion de micmbros a distancra.

En el caso de reunfones a distancia del
o:gcmo dc administracién, las actas serdn
v firmadas dentro de los cinco
ﬁS-_),: dins hd 3.i'ilc-:s. de celebrada ta reunidn por

o de fiscalizacidm,

B estatuio podsd prever que tas asambleas
se puedan tambicn celebrar a distancia a cuyo
el'u.m ld (; omisidn N ‘4:; al de Vaio:ea m,lam

Al zrdo.p-liar lay
i l’ﬂ' asamblea

‘os, d ¢ syseripeion c.:u..n,da 3
yeiedad.,

Ee tal cwso, la as .
tal emision ew exceso Nm- ;wd
i

Ve quer
p rdm;s, otk estos CASOE.,
Ari. 63— ()pc.rmws Ew fas sociedades. que

fragan oftrta fca de susaceiones, cuando ast
los preven suestatuto, la asamblea poded aprobar
L esisidn de opeiones sobre acelones & emitir
o valores convertibles en acciones y delegar
ew el directorio la fijocion de los términos y
condiciones de sw emisidn y de les derechos
(ue oforguc. Puede dLchm se en el drgano
de admi S Fa ﬁ_]dhi(lﬁ del precio de las
opelones ¥ el de lag aceiotes a fas que éstas
den devecho: Las respectivas decisiones. de las
asambleas.y del directorio deberdn publicarse y
registrarse. Adicionabmente, serd de aplicacion
fo digpuesto en los articulos 11, 12y t7a27 de
la ley 23.576 y sus modificatorias.

Art. 64, — Adigpisicion de acc fones' pr r)p!m
Una sociedad andn loe aceio-
nes que hubiera emitide, en tanto estérn admiti-
das. 2 la ofierta phblica y listadas por parte: de un
meteado, bajo kas condiciones. previstas en. este

Iz

Ios. miemibros presentes y el representante del

articnlo y aguetlas que determine la Comision
Nacional de Valores. La reglamentacioe
respetar ef pn cipio de trato igualitario. entre
todos Yos acoionistas y el der echo a fa inform
cion plena de los inversores. :

Son condiciones necesarias para toda adgui-
sicion de sus acciones: pgr la soctedad emisora
las sigufentes: :

) Que las acciones a adquirirse se hatlen
totalmente integradas;

B CGue medie resolucién fundad& det direc-
torio con informe del comisé de auditoria
v de fa comision fiscatizadora. La veso-
bucidn: del divectorio deberd establecer
la finalidag de o adquisicidn, el monto
maximo a invertir, [a captidad mdxima
de 1c‘aioncs‘ o ef porcentaje maximo so-
bre el capital social-que serd abjeto de
'\dqmsluon y el preeio maximo a pagar
por las acciones, debiendo el directorio
brindar a accionistas e inversores infor-
macion amplia y detalfada;

¢} Que Ja adquisicién se efectie con ganan-
clas realizadas v Yquidas o con reservas
libres o facultativas, debiendo la socie-
dad acreditar ante 1o Comisién Nactonal
de Valores que cuenta con fa Hquidez
necesarta y que dicha adguisicidn no
afecta ta solvencia de la sociedad;

oy Que el total de las acciones que adquiera
la. sociedad, ncluidas las que hubiera
adquiride con anterioridad y permane-
cicran en su poder, en ningln caso exce-
dan del Hmite det dicz por ciento (10:%0)
del capital social o del Himite porcentual
menor gue determine la Comisidn Na-
cionat de Valores. teniendo en cuenta ek
volumen de negociacion de tas acciones
en cuestion.

Art, 65, — Enajenacidn. Las acciones adqui-
ridas por la soctedad en exceso de tales Himites
deberdn serenajenadas en el término de noventa
(60 dias hibiles contados a partiv de la techa
de la adgeisicion gue hubiere dado origen al
exceso en b forma dispuesta en el inciso o)
del articule asterior, ello sin rqucho de la
responsatitidad que corresponda i tmpl tar a los
directeres de la sociedad,

Art. 66~ Formes de ud;;-rr.c.saic-ff-‘c}z—z.; las opera-
clones celebradas con motivo de fa adquisicion
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de acciones de propia emision podran llevarse
a cabo mediante operaciones en ¢l mercado o
a través de una oferta piiblica: de adquisicion.
En el caso de adquisiciones en el mercado, el
monto de €stas realizadas en un mismo dia no

podrd ser superior al veinticinco por ciento

(25 %) del volumen promedio de transaccion
diario que hayan experimentado las acciones
de la sociedad durante fos noventa (90} dias
habiles anteriores, En cualquier caso, la Comi-
sion Nacional de Valores podrarequerir que tal
compra s¢ ejecute mediante und oferta publica
de adquisicién cuando las acciones a ser adqui-
ridas representen un poreentaje importante con

relacién al volumen promedio de negociacion.”

Arl. 67. — Consecuencias de la adguisicion.
l.as acciones adquiridas en virtud de o dispues-
to en los articulos anteriores deberdn ser enaje-
nadas por la sociedad dentro dei plazo maximo

de tres (3) afios a contar de su adquisicidn,

Transcurrido el plazo indicado ¥ no mediando
resolucion asamblearia, el capital quedara dis-
minuido de pleno derecho en un monto igual al
valor nominal de las acciones que permanezcan
en carlera, las cuales quedaran canceladas.
Al tiempo de enajenarlas la sociedad deberd
realizar una oferta preferente de las acciones a
los accionistas en los términos establecidos en
el articulo 221 de [a ley 19.550 de sociedades
comerciales (t.o. 1984) v sus modificaciones.
No serd obligatoria esa oferta cuando se trate de

cumplir un programa o plan de compensacion

a favor de personal dependiente de [a sociedad
o las acciones se distribuyan entre todos los
accionistas en proporcién a sus tenencias o
respecto de la venta de una cantidad de acciones
que dentro de cualquier periodo de doce {(12)
meses no supere el uno por ciento (1%) del ca-
pital accionario de Ja sociedad, siempre que en
tales casos se cuente con la previa aprobacién
de la asamblea de accionistas.

Si fos accionistas no ejercieren, en todo o
¢n parte, el derecho preferente establecido en
_ el parrafo anterior o se tratare de acciones que
se encuentran dentro del cupo mencionado, la
enajenacion. deberd efectuarse en un mercado.

Art. 68. — Accionariado obrero. BEn opor-
tunidad de votarse un aumento de capital la
asamblea podra resolver destinar una parte de
las nuevas acciones a emitir,. para ser entregadas
al personal en relacién de dependencia de la

sociedad o de alguna o algunas de sus socie-
dades controladas. El total acumulativo de las
acciones emitidas con esta finalidad no podra
superar el diez por ciento (10%) del capital

social. La asamblea podrd resolver la entrega

de acciones como bonificacion, en CUYo Ccaso
deberan afectarse utilidades liquidas y realiza-
das o reservas libres, o sujetas a integracion por
parte de los beneficiarios debiendo, en tal caso.
fijar las modalidades de la integracion.

Art. 69. — Pautas reglamentarias. La Co-
mision Nacional de Valores debers establecer
pautas referentes a:

a) Las ofertas de canje de acciones o cual-
quier otro procedimiento similar;

&) El voto ejercido por las entidades que
sean titutares de acciones por cuenta o
interés de terceros, bajo fideicomiso, de-
posito u otras relaciones juridicas afines,
cuando los respectivos contratos asi lo
autoricen;

¢) La solicitud publica de poderes a fin
de asegurar ¢l derecho de informacion
plena del inversor.

Los accionistas que deseen solicitar en forma
piblica el otorgamiento de poderes a su favor,
deberan hacerlo conforme la reglamentacion
que a tal efecto establezca la Comisidn Nacio-
nal de Valores. Las personas que promuevan
dicha solicitud tendran que poseer como mi-
nimo el dos por ciento (2%) del capital social
representado por acciones con derecho a voto
y una antigiiedad como accionista de por lo
menos un (1) afo y deberdn cumplir con los
requisitos formales que establezea la Comision
Nacional de Valores. El mandato serd siempre
revocable y debera ser otorgado para.una asam-
blea determinada.

Los accionistas que promuevan dicha soli-
citud serdn responsables por las informaciones

del formulario de poder que sea registrado ante

la Comision Nacional de Valores y por aquetla
informacion que se divulgue durante el periodo
de solicitud, debiendo dichs informacion per-
mitir a los accionistas tomar una decision con
pleno conocimiento de causa. Los intermedia-
rios que participen en dicha solicitud deberan
verificar en forma diligente la correccidn de
dicha informacién. '
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Sin perjuicio de la responsabilidad de dere-
cho comun que les pudierd corresponder, los
infractores a fos deberes establecidos en este
parrato y sus normas reglamentarias serdn san-
cionados por la Comisidn Nacional de Valores.

Art. 70. - Comvocatorius asamblearius. Fn
las sociedades que hagan oferta piiblica de sus
acciones, la primera convocatoria a asamblea
~debera publicarse con una anticipacién no me-
nor a los veinte (20} dias corridos y no mayor
a los cuarenta y cinco (45) dias corridos de la
fecha fijada para su celebracion. Los plazos
indicados se computardn. a partir de la (itima
publicacion.

Veinte (20) dias corridos antes de la fecha
fijada para la celebracién de la asamblea, el
directorio deberd poner a disposicion de los
accionistas en su sede social o por medios
electronicos, toda la informacion relevante
concerniente a la celebracidn de la asamblea, la
documentacion a ser considerada en la misma
y las propuestas del directorio.

Hasta cinco (5) dias corridos antes de la fecha
para fa celebracion de la asamblea ordinaria que
deba considerar la documentacion del ejercicio,
los accionistas que representen por lo menos el
dos por cicnto (2%) del capital social podran
entregar en la sede social comentarios o pro-
puestas relativas a la marcha de los negocios
sociales correspondientes al ejercicio. EI di-
rectorio deberd informar a tos accionistas que
dichos comentarios o propuestas se encuentr an
disponibles en la sede social o que podran con-
sultarse a través de cualquier medio electronico.

Art. Tl = Asambleas ordinarias. En las
sociedades que hacen oferta piblica de sus
acciones corresponde a la asamblea ordinaria
resolver, ademas de los asuntos mencionados en
el articulo 234 de la ley 19.550 de sociedades
comerciales (1.0. 1984) ¥ sus modificaciones,
los sigaientes:

aj La disposicion o gravamen de todo o

- parte sustancial de los activos de la

sociedad cuando ello no se realice en

el curso ordinario de Eos negocids de la
sociedad;

) La celebracién de comralos de adminis-
tracion o gerenciamiento de la sociedad.
Lo mismo se aplica a [a aprobacion de
cualquier ofro pacto por ¢l cual los bie-

nes o servicios que reciba la sociedad
sean remunerados total o parcialmente
con un porcentaje de los ingresos. re-
sultados o ganancias de la sociedad. si
el monto resultante es sustancial habida
cuenta del giro de fos negocios y del
patrimonio social. -

Art. 72, — Conratos con partes relacionadas.
En las sociedades que hagan oferta plblica
de sus acciones, los actos o contratos que la
sociedad celebre con una parte relacionada y

que involucren un monto relevante, deberan

cumplir con el procedimiento que se prevé a
continuacion,

A los efectos del presente '111:culo

a) Se entenderd por “parte relacionada™ a
las siguientes personas en relacion con
la sociedad emisora:

[. A los directores, integrantes del
organo de fiscalizacion o miembros
del consejo de vigilancia de la socie-
dad emisora, asi como a los gerentes
generales o especiales designados de
acuerdo con el articulo 270 de ta ley
19.550 de sociedades comerciales
(t.o. 1984) y sus modificaciones.

[I. A las personas fisicas o juridicas
que tengan el control o posean una
participacion significativa, segiin
fo determine fa Comision Nacional
de Valores, en el capital social de la
sociedad emisora o en el capital de
su sociedad controlante,

1. A otra sociedad que se halle bajo el
control coman del mismo controlan-
fe.

IV. A los ascendientes, descendientes,
conyuges o hermanos de cualquiera
de las personas fisicas mencionadas
en los apartados | y II precedentes.

V. Alas sociedades en las que cualquie-
ra de las personas referidas en los
apartados I'a 1V precedentes posean
directa o indirectamente participa-
ciones significativas. Siempre que
no se configure alguno de los casos
mencionados, ‘no sera considerada
“parte relacionada” a los efectos de
este articulo-una soctedad controla-
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da por la soeiedad emisora;
Bb) Se entendera que un acto o contrato es
- por ui “moitto relevante” enando el im-
~ porte del mismo stipereel une por ciento
{1 %) del patrimmonio social medido con-
forme at Bltime balance aprobado.

Bl directorio o cualquiera de sus miembros
regueriet al comité de auditoria un pronun-
clamiento acerca de st fas condiciones de la
operacion pueden razonablemente conside-
varse adecuadas. a fas condiciones normales y
habituales delmercado. Pl comité de anditoria
debe pronunciarse en un plazo de cinco(3) dias
hibifes. ‘

Sin petjuiciode fa consuita al comité de audi-
torta la sociedad poded resobver con ek informe
de dos €2} finmas evaluadoras independientes,
las: cuales deberdn haberse expedido sobre el
mismao punto vy sobre kas demds condiciones de
fa operacion.

Art. 73. - Procedinrienic. Los actos o contra-
tos & que se reliere el articulo anterior, inmedia-
tanente después de haber sido aprobades por ¢l
directorio, deberan ser informados conforme el
inceso af det articulo 99 de fa presente ley con
indicacion de fa existencia de los pronuncia-
mienios del comité de auditoria o, en su caso,

o

de las fismas evaluadoras. independientes.

] directorio deberd poner a disposicion de
los aceionistas ¢l informe del comité de audi-
lovia o tos. inlormes de las firmas evaluadoras
independientes, sepin corvesponda, en la sede
social de la sociedad at dia siguiente habil de
haberse adoptado la pertinente resolucion del
directorio debiendo comunicarse a los accio-
nistas tal becho en el respectivo boletin del
mereadi.. _ -

En caso de corresponder, el controlante o Ia
persona relacionada que sea contraparte de la
aperacion. deberd poner a disposicion del di-

rectorio antes de que éste apruebe operacion,,

todos los antecedentes. informes, documentos
y eomrnpicaciones refieridos a la operacidn pre-
serfados a entidades supervisoras o reqladoras
extr
extranjeras,

Ew el acta de directorio que apruebe fa opera-
cion: deberd hacerse constar el sentido del voto
de cada director. - ‘

neras competentes o a bolsas de valores

La operacidn deberd ser sometida a apro-
bacion previa de la asamblea cuando las con-
diciones previstas ne havan sido calificadas
COMme, Eazo-mablzemen'téj adecuadas al mercado
por el contité de auditoria o por ambas firmas
evaluadoras. _ o

Avt. T — Carga probatoria en litigios. En
caso de que un accionista demande resarci-
miento de fos. perjuicios ocasionados por una
infraceion al articulo anterior correspondetd a la
parte demandada probar que et acto o contrate
se ajustd a condiciones de mercado o que fas
condiciones de la operacidn no cavsaron per-
Juicio a la sociedad. Tal inversién de la carga
pl-‘c:)-batoria; no serd aplicable cuando [a opera-
¢ion fuese aprobada por el directorio contando
con taopinidn favorable del comité de auditorfa
o de las dos (2) firmas evaluadoras e hubiere
sido aprobada por la asambles ordinaria sin el
voto decisivo del accionista respecto del cual
se configure fa condicion de parte relacionada
otenga interds en el acto o.contrato en cuestion,

Att, 75, — Remumeraciones de directores. Las
sociedades autorizadas a hacer oferta- piblica de
sus acciones podran remunerar a sus directores
con funciones ¢jecutivas o téenico~-administra-
tivas, asi como a los gerentes. con opeiones de
eompra de acctones de fa propia sociedad. cum-
pliendo con fos procedimientos y requisitos que a
tales efectos establezea la Comisidn Nacional de
Valores, Enestos casos, la asambles deberd: fijarel
precio de fas opeiones y de fas acciones a Jas que
¢stas den derccho y el valor a computar a los fines
de la remuneraciona los efectos de los limites del
articulo 261 de la ley 19.550 de Sociedades Co-
merciales (Lo, 1984}y sus modificaciones. Salvo
disposicion contraria del estatuto, la sociedad
podri contratar un seguro de responsabilidad ¢ivil
para sus directores pafa la cobertura’ de riesgos
inherentes al ejercicio de sus funciones.

Art, 76, — Adcciones de responsabilidud. En
fas sociedades que hacen oferta publica de sus
acciones. la accion de responsabilidad prevista
en elarticulo 276:de la ley 19.550 de sociedades
comerciales (t.o. 1984) v sus modificaciones,
cuando- correspondiere ser ejercida por fos ac-
cionistas en forma individual, podi ser ¢jercida
para rectamar en beneficio de la sociedad el
resarcimiento del dafie total sufrido por ésta o
para reclamar el resarcimiento def dafio parciaf
sufrido indirectamente por eb accionista en
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proporcidn a su tenencia, en cuyo case la in-
demnizacion ingresard a su patrimonio.
Cuando el demandado por responsabilidad
lo haya sido por-el fotal del perjuicieo gque se
alega sufrido por la soviedad podra oplar por

altamarse al pago a los accionistas demandantes
del iento del perjuicio indirecto gue se

determine como sufiido por aquéllos en propor-
cidn 4 su tencacia accionarnia,

Art. 77. — Asignacidn de furcienes. kn das so-
ciedades que hacen.oferta pliblica-de sus acciones,
la asignacion de funciones especificas prevista
en ¢l segundo parrafo del ariculo 274 de la ley
19.550 de sociedades comerciales (f.o. 1984) y
sus modificaciones, adenras de inscribirse en el
Registro Pablico de Comercio, deberd comumi-
carse al meorcado en el cual fisten las acciones.

Art, T8, — Lealtud de los directores. En las
sociedades que hacen oferta piblica de sus
acciones se entenderdn especialmente com-
prendidas en eldeber de lealtad con que deben
actuat los ditoctores:

af La prohibicidn de hacer uso de los
activos sociales vy 1a de hacer uso e
cualguier informacion confidencial, con
fines privados; :

b) La prohibicién de aprovechar o de
ipermitir que otro aproveche, ya sea por
accion o por-omision, las oportunidades
denegociode la sociedad;

¢ La ebligacion de ejercer sus facultades
dmicamerte para los fines para los gue la
ley, e estatuto, fa asamblea o < di
rio se las hayan concedida;

o) Laobligacidn de velar escrupulosamente

para gue st actuacién nuncd incurra en
conflicto de intereses, directo o indirec-
1o, oon los de ta sociedad,

=i .caso-de duda acerca del cuniplimiento del
deber de leaitad, Ta carga de la prueba corres-
ponde al divector. '

Att. 79, —Comision Fiscalizadora, En Eas 50~
ciedades comprendidas en el régimen deoferta
plblica por acciones o valores megociables de
»Lleuda. la totalidad de los. mlu’nbros de da Co-
sfizadora deberd revestir la calidad

de indepen
Las sociedades que ‘hagan o[cn ta pitblica de
acciones y tengan - wnsi:rtul.t.! wm Comite de Axt-

vocatoria, deber

litoria podran prescindic de la Comision Fiscali-
zadora. En estecaso, los integrantes de-ese comite
tendedn Jas atribuciones y deberes que otorga ¢l
arficulo 294 de Jaley 19.550.de sociedades comer-
ciales(t.0, 1984) v sus modificaciones.
Ladecision de eliminar la Comision Fiscaliza-
dora corresponde a la Asamblea Extracrdingria
de Accionistas gue, -en primera o segunda con-
contar-con fa presencia, como
minimo, de accionistas que represemten el setenta
ycinco por ciento {75%) de las.acciones con:de-
rechoe 2 voto. Las resoluciones en todos loscasoes
serdn tomadas por-el voto favorable del setentay
cinco por cierto (75 %) de 1as acciones con de-
recho a voto, sin aplicarse laphuralidad de voto.

TITULO 104
Oferta piblics

Carirguo 1
Oferta publica de valores negociables
y olres instrumentos finmcieros

Ast. 6. — Faculrades, La Comision Nacio-
nal de Valores serd la avtoridad de aplicacion
y autorizacion de la oferta piiblica de valores
negociables en todo el Ambite de ta Repiblica
Argentina,

El citado organismo podra dispomer, cuando
asi o considere, fa precalificacion de autori-
zacion de oﬁ'::rta pubhca de Jos valores nego-
cidbles al inici ite, por las bolsas y
mercados, laque se sujetard a tas formalidades
¥ requisitos que a estos efectos reglamente e
organismo.

Art. 81. — Focwultades regudatorias. La Co-
mision thmemdl de Valores podra establecer
regimenes diferenciados de autorizacion e
oferta pitblica de acverdo con las caracteristicas
abjetivas o subjetivas de losemisores yio dg los
destinatarios de los ofrecimientos, ¢l
{imitado de éstos, ¢l domicilio de constituci
del emisor, tos montes minimoes de fas cmi-
siones y/o de las-colocaciones, la naturaleza,
arigen y/o especie de fos valores negociables,
o Ludlqmu ofra pammlaridad qm lu justifigque
razonablemente, ‘

Toda megociacion de instrumentos que, a
criterio de ta Comisidn MNacional de Valores,
comprenda caracteristicas semejantes a laoferta
publica definida en la presente ley se conside-
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rard como tal y se somelera a las normas de la
Comisién Nacional de Valores.

Art. 82. - Objeto y sujetos de'la oferta pi-
blica. Pueden ser objeto de oferta pablica los
valores negaciables emitidos o agrupados en
serie que por tener las mismas caracteristicas y
otorgar los mismos deréchos dentro de su ¢lase
se ofrecen en forma genérica y se individualizan
en el momento de cumplirse el contrato respec-
tivo y todos aquellos instrumentos financieros
que autorice fa Comision Nacional de Valores.

Pueden realizar oferta pablica de valores
negociables u otros instrumentos financieros las
entidades que los emitan y los ageites registra-
dos autorizados a estos efectos por la Comision
Nacional de Valores.

Art. 83. — Vulores emitidos por entes publi-

cos. La oferta pliblica de valores negociables -

emitidos por ta Nacién, las provincias, la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, los mu-
nicipios, los entes autarquicos, asi como por
los organismos multilaterales de crédito de los
que la Repiblica Argentina fuere miembro no
esta comprendida en esta ley, sin perjuicio de
fas facultades del Banco Central de la Repi-
blica Argentina en ejercicio de sus funciones
de regulacion de la moneda y det crédito v de
ejecucion de la politica cambiaria. Se considera
oferta puiblica sujeta a las disposiciones de esta
ley, la negociacion de los valores negociables
citados cuando la misma se lleve a cabo por
una persona fisica o juridica privada, en las
condiciones que se establecen en el articulo 2°
de la presente ley.

La oferta piblica de valores negociables
emitidos por Estados extranjeros, sus divisiones
politicas y otras entidades de naturaleza estatal

del extranjero en el territorio de la Republica

- Argentina deberd ser autorizada por el Poder
Ejecutivo nacional, con excepcion de las.emi-
siones de los Estados nacionales de fos paises
miembros del Mercado Comuin del Sur {Merco-
sur), las que tendran oferta publica automatica
bajo condicion de reciprocidad. .

Art, 84. — Procedimiento de autorizacion. La
Comisién Nacional de Valores debe resolver la
solicitud de autorizacién para realizar oferta

‘piiblica dentro del plazo de treinta (30) dias
hébiles contados a partir del momento en que
quieda reunida toda la documentacion a satisfac-

cion de ta Comision Nacional de Valores ¥ 1o
se formularen nuevos pedidos u observaciones.
Cuando vencido dicho plazo no se hubiera
expedido el interesado puede requerir proito
despacho. A los quince (15) dias habiles de
presentado este pedido si la Comisién Nacio-
nal de Valores no se hubiera pronunciado se
considera concedida la autorizacion, salvo que
aquélla prorrogue el plazo mediante resolucion
fundada. Dicha prérroga no puede exceder de
quince (15} dias habiles a partir de la fecha en
que se disponga. Vencido este nuevo plazo la
autorizacién se considera otorgada.

La autorizacion para efectuar oferta piiblica
de determinada cantidad de valores negocia-
bles, contratos a término, futuros y opciones
de cualquier naturaleza u otros instrumentos
financieros no importa autorizacion para el ofre-
cimiento de otros emitidos por el mismo emisor,”
aun cuando tengan las mismas caracteristicas.

Art. 85. — [ntervencion del Banco Central de
la Repiiblica Argentina. El Banco Central de
la Repiblica Argentina en ejercicio de sus fun-
ciones de regulacion de la moneda, el crédito y
de la ejecucion de la politica cambiaria puede
limitar, con carécter general y por el tiempo que
estime necesario, la oferta publica de nuevas
emisiones de valores negociables. Esta facultad
podrd ejercerla indistintamente respecto de los
valores negociables piblicos o privados. La
resolucion debe ser comunicada a la Comision
Nacional de Valores para que suspenda la au-
torizacion de nuevas ofertas piblicas yoalos
mercados para que suspendan la autorizacion
de nuevas autorizaciones o negociaciones.

‘CarituLo 11
Oferia pitblica de adquisicion

Art. 86. — Principios generales. Toda oferta
publica de adquisicion de acciones con dere-
cho a voto de una sociedad cuyas accionés se
encuentren admitidas al régimen de la oferta
publica, sea de cardcter voluntaria u obligatoria -
conforme lo dispuesto en los articulos siguien-
tes, debera dirigirse a todos los titulares de esas
acciones. Tratandose de ofertas de adquisicion
obligatoria también debera incluir a los titulares
de derechos de suscripeion u opciones sobre
acciones, de titulos- de deuda convertibles u
otros valores negociables similares. que, direc-
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ta ¢ indirectamente, puedan dar derecho a la
suscripeion, adquisicion o conversion en ac-
ciones con derecho a voto, en proporeion asus
tenencias y al manto de la participacion que se
desee adquirin;. y debera realizarse cumpliendo
los procedimientos que establezca la Comisién
Nacional de Valores, ajustandose en todo- lo
aplicable a las normas de transparencia.que re-
gulan las colocaciones primarias y negociacion
secundaria de valores negociables.

El procedimiento que establezca la Comision
Nacional de Valores debera asegurar y prever:

u) La igualdad de tratamiento entre los
accionistas tanto en las condiciones eco-
nomicas y financieras como en cualquier
otra condicion de la adquisicion para
todas las acciones, titulos o derechos dé
una misma categoria o clase;

h) El precio equitativo;

¢) Plazos razonables y suficientes para que

los destinatarios de la oferta dispongan

del tiempo adecuado para adoptal una
decision respecto de la misma, asi como
¢l modo de computo de esos plazos

o) La obligacion de brindar al inversor la
informacion detallada que le permita
adoptar su decisién contando con los
‘datos y elementos necesarios.y con pleno
conocimiento de causa;

¢) Lostérminos en que laoferta serd irrevo-

cable 0 en que podrd someterse a condi-

cidn ~en cuyo caso-deberén ser causales
objetivas y figurar en forma clara y des-

‘tacada en los prospectos de la oferta—y

cuando asi lo determine la autoridad

de aplicacidn,; las garantias exigibles
segin que la contraprestacion ofrecida
consista en dinero, valores negociables
ya emitidos o valores negociables cuya
emision atn no haya sido acordada por
el oferente;
La reglamentacion de los deberes del
drgano de administracion para brindar,
en interés de la sociedad y de todos los
* tenedores de valores negociables objeto
de la oferta, su opinion sobre la oferta y
sobre los precios o las contraprestacio-
nes oftecidas;

g) El régimen de las posﬂ)lcs ofertas com-

putldon as; SRR

—

.‘f

At Las reglas sobre retiro o revision de la
oferta, prorrateo, revocacion de acepta-
ciones, reglas de mejor precio ofrecido
y minimo periodo de oferta, entre otras:

i) La informacion a incluirse en ¢l pros-
pecto de 1a oferta y en el formulario-de
registracion de ia misma, fa cual debera
contemplar las intenciones del oferente
con respecto a las actmdades futuras de
la sociedad; ‘

-j+ Las reglas sobre publicidad de la oferta
y de los documentos eonexos emitidos
por el oferente y° ios administr ado:es de

la sociedad;

k) Para los casos de ofertas de canje’ de
- valores negociables, la reglamentacidn
‘de {a informacién financiera y contable
de!l emisor de los valores negociables
ofrecidos en canje que deberd incluirse
en el prospecto de Ia oferta;

[} La vigencia del principio de que al ér-
gano de administracién de la sociedad le
esta vedado obstaculizar ¢l nornmal desa-
rrollo de la oferta, a menos que se trate
de la busqueda de ofertas alternativas o
haya recibido una avtorizacidn previa a
tal efecto de la asamblea de accionistas

- durante el plazo de vigencia de la oferta;

m) Que la sociedad no vea obstaculizadas
sus actividades por el hecho de que sus
valores negociables. sean objeto de una
oferta durante mas tiempo del razonable:

n) Las excepciones que sean aplicables a
tal procedimiento.

Art. 87, — Toma . de control. Supuestos
comprendidos. Quien con el fin de alcanzar
el control, en forma directa o indirecta, de una
sociedad cuyas acciones se encuentren admitidas
al régimen de la oferta publica pretenda adquirir
a mulo oneroso, actuando en forma individual
o concertada con otras personas en un solo acto -
o en actos sucesivos, una cantidad de’acciones
con derecho 2 voto, de derechos de suscripcion
u opciones sobre acciones, de titulos de detida
convertibles u-otros valores negociables similares
que directa o indirectamente puedan dar derecho
a la suscripeion, adquisicion o conversidn de o
en acciones con-derecho a voto, cualquierd sea su
forma de instrumentacion, que den derecho o que
eiercidas den derecho, a una participacion signi-
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fcativa en los iérminvs que defina fa reglamenta-
cion gue deberd dictar 1a Comision Nacional de
Valores, en ¢l capital social y/oenlosvotos de una
sociedad cuyas acciones se encuentren admitidas
al négimen de la oferta pablica, deberd promover
previamente dentro del plazo ‘que establezca Ta
reglamentacion wna oferta pliblica obligatoria
de adquisicion o canje dle valores negdciables de
acuerdo con el pracedimiento establecido por la
Comision Nacional de Valores,

Esta.oferta estard dirigida s todos los titulares
de vaiores negociables, 2 un precio equitativo
determinado segiin 1as pautas establecidas en ¢l
articulo 98 de 1a presente ey, y se veferiza como
minimoalas participaciones que-establezca la re-
glamemtm-ién-que-,debsﬂt‘flffiel-‘erm'im;u'"ia-_db‘l‘igacfic'm
de promover ofertas obligatorias tetales o parcia-
- lesy diferenciadas segiin ¢l porcentaje-del capital
social y de los votos gue se pretenda alcanzar.

Tal obligacion comprende asimismo los
SUpuestos en que se produzca un cambio de
control como consecuencia de wna reorgani-
zacion societaria, una fusitn o una escision de
acuerdoa los términes y cases definidos porla
reglamentacion dictada por la Comisién Nacip-
nal de Vatores, pero no regird en fos BUPUEStOS
en gue laadquisicion de la participacion signi-
ficativa no conlleve la adquisicion del control
de la seciedad,

Aut, 88, — Destinatarios. Toda oferta piblica
de adquisicion de acciones con derecho a voto
de una sociedad cuyas acciones se encuentren
admiticas al ndgimen de la.oferta piblica deberd
dirigirse atodos los titwlares de esas acciones,
incluyendo a los titulares de derechos de sus-
cripeidnuopciones sobre acciones, de titulos de
devda convertibles w otros valores megociables
similares que, directa o indirectamente, Plie-
dan dar derecho a fa suseripion, adguisici
0 conversionen acciones con derecho a voto,
€n proporcién a sus tenencias y al monto de fa
participacin que se desee adguirir.

La oferta se efectuari a ua precio equitativo
determinade segin las pautas establecidas en el
capitulo signiente, y se réferivi comominimo a
las participaciones gue establezca la reglamen-
tacion que deberd detenminar la obligacion de
promover ofertas obligatorias totales o parciales
ydiferenciadas segin el porcemtaje del capital
social y de los votos gue se pretenda alcanzar.,

debidoy previo cump

Art, 89, — Incunnplimiento. En los casos ¢n
que ta pasticipacion sefialada en el articulo
87 de la presente ley se haya alcanzado sin ¢l

: miento de tas condicio-
nes fijadas para ello, la Comisién Nacional de
Valores 1a declarard irregular ¢ ineficaz a los

efectos administratives y dispondia ta subasta

de das participaciones adquiridas en infraccion,
sin perjuicio de las sancicnes qgue pudieren
corresponder, ' BEREAE T ‘

Art. 90. - Alcance amiverseal, 1 régimen
de oferta piblica de adquisicién regulado en
este capitulo v ¢l régimen de participaciones
residuales regulado en el siguiente comprende
atodas las sociedades listadas, incluso agueltas
que bajo €l régimen anterior hubieren oplado
por exchuirse de su aplicacién.

Carizuno 11
Régimen de penticipaciones residuates

Art. 93, — Supuestos. Lo dispuesto en ¢l
presente capitulo es aplicable a todas las socie-

dades andnimas cuyas acciones cuenten ¢on

avtorizacion de oferta piiblica otorgada porfa
Comisitn Nacional de Valores,

Cuando una sociedad andnima quede some-
tida a control casi total:

) Cualgnier accionista mineritatio podrd,
en cualquier tiempo, intimar a la persona
controlante para-que £sta haga una.oferta
de compraa la totatidad de los accionis-
tas minoritarios;

b) Deitrodel plazo de seis (6) meses desde -
la fecha en que haya quedado bajo el
contrel casi 4otal de ofra persona, esta
altima podra emitir una declaracion
unitateral de voluntad de adquisicion de
la totalidad del capital social remanente
en poder de terceres.

Art. 92. - Control casi total, A 10s efectos de
lo dispuesto en el presenie capitulo;

aj Seentiende que se halta bajo-control casi
total teda sociedad andnima respecto de

la cual otra persona fisica o juridica, ya

sea en forma directa 0 fravés de otra u

otras soctedades a su wéz controladas por

clla, sea titular del noventa y cinco por
ciento (95 %)0 wmés del capital suscri pto:
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b Se tomasd come fecha en bz gue una so-
ciedad andnima ha quedado bajo-controt
casi total de otra persona la del dia en
que se perfeceiond el acto de transmision
de T titularidad de las acctones con las

que se alcanza el porcentuat establecido

en el inciso precedente; o

¢} Se define como accionistas minoritarios
4 les titulares de acciones: de cualquier
tipo o clase. asi como a los titwlares de
todos los otros titufos convertibles en

acciones que po sean de b persona o

personas controlantes;

d} La legitimacion para ejercer el derecho
atribuido a los accionistas mineritarios
solo corresponde a quienes acrediten
la titularidad de sus aceiones o de sus
otros titulos a ka fecha en que la socie-
dad quedd sometida a controf casi totak:
la legitimacidn sdlo se transmite a los
sucesores a titulo universal;

e} La sociedad o persona controlante y la

sociedad controfadsa deberdn comunicar

a la Comision Nacional de Valores y at
mercado en que la sociedad controlada
lista sus acciones el hecho de hallarse en
situacion de controk casi total. en el plazo
y condiciones que se fijen reglamentaria-
mente. Sin perjuicio de las demas san-
ctones que pudieren corresponder, 1o se
podra hacer uso del derecho establecido
en el articulo 94 de la presente ey hasta
el cumplimiento de las comunicaciones
precedentes. La existencia de control
casi total podré ser constatada por la
Convision Nacional de Valores a regue-
rimiento de los accionistas minoritarios.
Iin caso de constatarse dicha situaeidn, el
arganismo-la notificard-a los accionistas
mrnositarios por el medio que estime
adecuado, v éstos quedardiv a partir de
entonces, habifitados para ejercer el
derecho que les concede el articulo si-
guiente. . '

Las disposiciones del presente capitulo tam-
bién son aplicables al supuesto de ejercicio de
control casé total compartido.o concertado entre
dos (2) o mis entidades, o entre una entidad
v otras personas fisicas o juridicas, aunque
no formen parte de wn mismo grupo ni estén

vinculadas entre st siempre que el gjercicio
de ese control comin tenga caracteristicas de
estabilidad y asi se fo declave. asumiendo res-
ponsabilidad solidaria entre todos ellos, ‘
Art. 93, — Derecho de los accionisias p-
noritarios. lotimada Ja persona contrefante
para que haga a la totalidad de los accionistas
minoritarios una oferta de compra. si fa personu
controtante acepta hacer la oferta, podrd eptar
por hacet una of~rta plblica de adquisicion o
por utilizar el método de la declaracicn de ad-
quisicion reglanientado en este sapitule,

En caso de que la persona controtante sea
una sociedad andnima con negociacidn de sus
acciones y estas acciones cuenten con oferta
piiblica en mercados del pais o del exterior au-
torizados por fa Comisién Nacional de Valores,
la sociedad controlante, adicionakbmente a la
oferta en efectivo, podrd ofrecer a la totatidad
d= los accionistas minetitarios de la sociedad
bajo controt casi total que éstos opten por ¢l
canje de sus acciones por acciones de la socie-
dad controlante. La sociedad controlante debera
proponer la refacion de canje sobre fa base de
balances cenfeccionados de acuerdo a las re-

glas establecidas para los batances de fusion.

La rclacion de canje deberd contar, ademas,
con ¢l respaldo de la opinién de uno (1} o mds
evaluadores independientes especializados en
la materia. La Comision Nacional de Valores
reglamentard los requisitos para que los accio-
nistas minoritarios ejerzan la opeion.
Transcurridos sesenta (60) dias habites
contados desde la inthimacion a la persona con-
trolante sin que ésta efectiic ina oferta piiblica
de adquisicidn de acciones ni la declaracidn de
adquisicion, el accionista puede demandar gue
se declare que sus acciones han sido adgquiridas
por-la persona centrolante y que el tribunal
judicial o arbitral competente fije el precio equi-
tativo en dinero. de sus aceiones, conforme las
pautas del inciso o), articulo 98 de L presente
ley v que la persona controlante sea condenada
a pagarlo. L
En cualgquicra de los casos previstos en el
presente articelo. incluso para todos los fines
dispuestos en el pirrafo precedente, o para im-
puggar el precio o la relacién de canie, regirdn
las normas procesales establecidas en elarticulo -
96 de esta lev. sea gue el litigio tramite en sede
judicial @ @ oaral, o
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ATt 94, - Declaracion de voluntad de
welquisicion de la totalidad del capital rem-
nente. La declaracion -unilateral de voluntad
de adquisicién de la totalidad del capital social
remanente en poder de terceros a que hace re-
ferencia el inciso &) del articulo 91 de esta ley,
denominada declaracion de adquisicién, debera
ser resuelta porel érgano de administracion de
la persona juridica controlante o efectuada en
un instrumento pablico en caso de tratarse de
personas fisicas. Es condicidn de validez de la
declaracion, que la adquiisicién comprenda a
la totalidad de las acciones en circulacién, asi
como de todos los otros titutos convertibles en
acciones que se hatlen en poder de terceros. -

La dectaracion de adquisicion deberd con-
tener la fijacion del precio equitativo que la
persona controlante pagard por cada accidn
remanente en poder de terceros, En su caso,
también conténdra la fijacion del precio equi-
tativo que se pagara por cada titulo convertible
en acciones. Para la determinacion del precio
cquitativo se estard a lo establecido en el inciso
d) del articulo 98 de esta ley. De ser la persona
controlante una sociedad anénima con nego-
ciacion de sus acciones y demds condiciones
establecidas en el segundo parafo del articulo
93 de la presente ley, podra ofrecer a los accio-
nistas minioritarios la opcion de canje de accio-
nes allf prevista, en las mismas condiciones alli
establecidas,

Dentro, del plazo de cinco (5) dias habiles
contados a partir de la emision de la declara-
ciom, la persona controlante debera notificar a
la sociedad bajo control casi total la declaracion
de adquisicion y presentar la solicitud de retiro
de la oferta piblica a la Comision Nacional
de Valores y a los mercados en los que estén
listadas sus acciones. .

La declaracion de adeuisicion, el valor fijado
y las demas condiciones, incluido el nombre 5%
domicilio de la entidad financiera a la que se
- refiere el parrafo siguiente, deberdn publicarse
por tres (3). dias en el Boletin Oficial: def mer-
cado, donde se listen las acciones, en el Boletin
Oficialde la-Repablica Argentina Y en uno
(1) delos diarios de mayor circulacién de la
Repiblica Argentina. Las publicaciones deben
ser inmediatas de acuerdo con la frecuencia de
cada uno de los medios. o

Dentro de los cinco (3) dias habiles contados
desde la conformidad por parte de Ja Comision
Nacional de Valores, la persona controlante ests
obligada a depositar el monto correspondiente
at valor total de las acciones y demds titulog
convertibles comprendidos en la declaracion
de adquisicion, en una cuenta especialmente
abierta al efecto en una entidad financiera en
la cual se admita que ¢l Fondo de Garantia de
Sustentabilidad del Sistema Integrado Previsio-
nal Argentino pueda realizar inversiones bajo la
forma de depdsitos de plazo fijo. En el caso de
ofertas de canje, los titulos representativos de
las acciones aceptadas en canje por los accio-
nistas minoritarios que hubiesen manifestado su
voluntad en tal sentido deberan ser depositados
en las cuentas de fas entidades antorizadas por
la Comisidn Nacional de Valores. El deposito
deberd ir acompaiiado de un listado de los
accionistas minoritarios ¥, €n su caso, de los
titulares de los demds titulos convertibles,
con indicacion de sus datos personales ydela
cantidad de acciones e importes y, en su caso,
de acciones de canje que corresponden a cada
uno. La Comisién Nacional de Valores debera
arbitrar los medios para tener actualizado ¥ a
disposicion del piblico, el listado de entidades
financieras admitidas a los efectos del depdsito -
referido.

Art. 95. — Efectos de la declaracion de aelgui-
sicion y de la disposicion de los Jondos. Luego
de la Gltima publicacion y de inscripta en el
Registro Publico de Comercio la autorizacion
de la Comision Nacional de Valores. ¥ una vez
efectuado el depésito, la declaracion de adqui-
sicién serd elevada por la persona controlante
a escritura pablica, en la cual se hard constar:

@) Ladeclaracion de la persona controlante
de que, por ese acto, adquiere la totali-
dad de Jas acciones pertenecientes a los
accionistas minoritarios y, en'su caso, la
totalidad de los demas titulos converti-
bles pertenecientes a terceros, asi como
la referencia de la resolucion del argano
de administracién que decidio emitir la
declaracion de adquisicion, de corres-
ponder; '

b) El precio por accidn y el precio por cada
otro titulo convertible;

¢) Los datos del depésito, incluyendo fe-

_cha, entidad financiera y cuenta;
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o) Los datos de fas publicaciones efectua-
das;

¢) Los datos de inscripcion de la sociedad
controlada; ' ' :

J Los datos.de ta conformidad de la Co-
mision Nacional de Valores y 1a cons-
tancia de que la sociedad se retira
de la oferta pliblica de sus acciones.

La escritura pablica conteniendo esta de-
claracion deberd ser inscripta en el Registro
Publico de Comercio v presentada a ta Comi-
sion Nacional de Valores y al mercado en que
la sociedad listaba sus acciones.

La escritura pliblica convierte de pleno de-
recho a la persona controlante en titular de las
acciones y titulos convertibles. La sociedad
controlada cancelars los titulos anteriores y
- emitird tituwlos nuevos a la orden de la confro-
fante, registrando el cambio de titularidad en
el Registro de Accionistas o en el registro de
acctones escriturales, seglin corresponda.

La declaracién de adquisicién importara, por
si misma, y de pleno derecho, el retiro de oferta
publica de las acciones a partir de la fecha de la
eseritura pahlica,

- Respecto de las sociedades bajo control casi
total que hayan sido objeto de la declaracion
de adquisicion reglada en el presente articulo,
no regird lo dispuesto en el inciso 8 de articulo
94 de ta ley 19.550 de sociedades comerciales
(t.o. 1984) v sus modilicaciones.

Desde la fecha de acreditacion del depdsito a
que se refiere ef dltimo parrafo del articulo 94
de fa presente ley, los accionistas minoritatios y,
en su caso, los titudares de los demés titulos con-
vertibles, tendran derecho a retirar de la cuenta
bancaria los fondos que les correspondiesen,
con més los intereses que hayan acrecido los
respectivos importes. El retiro voluntario de
los fondos importard la aceptacién del precio
equilative asignade por fa persona controlante
a las acciones y demas titulos convertibles,

Art. 96. — Impugnacién del precio equita-
tivo. Dentro del plazo de tres (3) meses desde
la fecha de la Gltima publicacién a que se
refiere ¢l antetltimo parrafo del articulo 94 de
la presente ley, todo accionista minoritario ¥
en su ¢aso, todo titular de cualquier otro titulo
convertible, puede impugnar el valor asignado
a las acciones o titulos convertibles o, en su

caso, la relacion de canje propuesta, alegando
que el asignado por la persona controlante no
€S un precio equitativo. Transcurrido este plazo
de caducidad, se tendra por firme la valuacion
publicada respecto del accionista minoritario
que no hubiere impugnado. Idéntica caducidad
rige respecto del titular de titulos convertibles
que no hubiere impugnado. _

El tramite de la impugnacion no altera la
transmision de pleno derecho de las acciones y
de los titulos convertibles a favor de la persona
controlante. Durante el tramite de la impugna-
cidn, todos los derechos correspondientes a las
acciones y a 1os titulos. convertibles, patrimo-
niales 0 no patrimoniales, corresponden a la
persona controlante, :

La impugnacidn podra efectuarse ante el
tribunal arbitral del mercado en que hubiere
negociado ia sociedad o ante los tribunales or-
dinarios con competencia en materia comercial
del domicilio de la sociedad. La totalidad de las
impugnaciones que presenten los accionistas
minoritarios y, en su caso, los titutares de otros
titulos convertibles, seran acumuladas para su
tramite ante el mismo tribunal. Se suspendera
el tramite de la impugnacion hasta tanto haya
vencido el plazo de caducidad a que se refiere el
primer pdrrafo del presente articulo o hasta que
la totalidad de los legitimados hayan iniciado la
aceion de impugnacion. ‘

A tal fin se entenderd como legitimados a
todos aquellos accionistas o titulares de otros
titulos convertibles que no hubieran retirado
voluntariamente los fondos de la cuenta a que
hace mencion el Gltimo parrafo del articulo 95
de esta ley.

De la impugnacidn, que solamente podra
referirse a la valuacion dada a las acciones v,
on Su caso, a los demds titulos convertibles, asi
como a la relacion de canje, si fuera el caso,
se dard traslado a la persona controlante por
el plazo de diez (10} dias habiles. Las pruebas
deberan ofrecerse con el escrito de inicio y con
la contestacion del'mismo. El tribunal arbitral
0 juez, segln corresponda, nombrard los peritos
tasadores en el nimero que estime correspon-
der al caso y, luego de un nuevo traslado por
cinco (5) dias habiles, deberd dictar sentencia
fijando el precio equitativo definitivo en el
plazo de quince (15) dias habiles. La seritencia
es apelable y la apelacion debera presentarse
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debidamente fundada, dentro del plaze de diez
(1) dias hibiles. Eltasdo se correrd por igual
plazo, v el tiibunal de apelacion deberd resolver
dentro: de los veinte (20) dias bhibiles.

Los honoratios de sbogados y peritos. serdn
fijados poc ef tribunal arbitral o judicial, segin
corresponda, conforme a fa escala aplicablea los
incidentes. Cada parte’ soportard los honorarios
de sus. abogados. y peritos de parte o consul-
tores téenicos. Los. hono:aslos de _!os pulms,
designados por el mbunaE jLEdtLln! o- arbitraf
estarin: si
fante excepto que [x diferencia entre el -precio
equitativo pretendido por el impugnante supere
e wi treinta por ciento (30%) el ofvecido por el
controlante, en cuyo easo se aplicard lo dispuesto
e el primer parrafo del articulo 154 de la ley
[9.5340, de sociedades comerciales (€ o. 1984) v
sus medificaciones. '

En caso:de corresponder; en ¢l plazo de cinco

(5) dias habites fuego de que fa sentencia defini-
tiva haya pasado en autoridad de cosa juzgada,
la: persona controlante deberd depositar en la
cuenta indicaca en el dltimo parrato del articulo
95 el monfo de las diferencias de precio que se
hubieren: determinado. La mora en el cumpli-
miento del depésito hard devengar a cargo de la
persolia controlante un interés punitorio igual a

una vez y media la (asa que rija en los tribunales.

comerciales de la jurisdiccion correspondiente ak
domicilio de la sociedad. Si ta mora excediere de
fos treinta (30) dias corridos, cualquieraccionista
estacd legitimado para declarar la caducidad de
la venta de sus titulos, En tal caso la persona

controlante deberd restituir ka titularidae de: las.

acciones y demis derechos del accionista a su
anterior estado. ademds de su. rosponsabilidad
por fos daiios y petjuicios. causades,

L.os accionistas minoritatios y, en su caso,
fos. titulares de otros titulos convertibles, podran
retirar los tondos c-orrt.‘;pomiicntesa sus acciones.
o titules converiibles a partir de la fecha de la
acreditagion dc este altimor depomo com mas
los intereses que hubieren acrecide los i importes
respectivos.

- Caviuio BV
Retirg de la oferta piblica

Art. 9T, - Retivo volwrtarie del réginmen de
oferte pribilica. Coando uma sociedad, cuyas ac-

pre- a-cargo de la persona contro-

ciones se encuentren admitidas a los regimenes
de oferta-pithtica acuerde sw retire voluntario,
debera seguir el procedimienta que establezea
la Comision Nacional de Va!ores}, asimismo,
deberd promover obilgatm famente una oferta
pliblica de adquisicion de sus'acciones, de dere-
chios de suscripeion, obligaciones convertibles
en acelones o opciones sobre acciones en los
términos. pmwsios en el altlculo signiente.

- Laadquisicién de fas propias acciones. deberd
efectuarse con ganancias reatizadas y liquidas o
COfL FESErvas, libies cuande estuvicean compie—
tamente mtegmdas, Yy para st amortizacion o sy
enajenacion en el plazo delarticule 221 de la ley
19.550, de sociedades comerciales (. 0. F984)y
sus modificaciones, debiendo-fa sociedad acre-
ditar ante la Comision Nacional de Valores que
cuenta con [a liquidez necesaria y que el pago de
las acciones no afecta su solvencia, De no acredi-
tarse dichos-extremos, y et los casos de control
sociefario; la obligacion aqui prevista quedaréd a
cargo de la sociedad controlante, fa cual debera
Auedltai idénticos extremos.

Art. 98, — Condiciones. La oferta piblica
de adquisicion prevista en el articulo anterior
deberd sujetarse a las siguientes condiciones:

) Deberd extenderse a todas las obligacio-
nes. convertibles en acciongs y demds.
valores que den derecho a su suscripcion
o adgquisiciéng

b) No serd preciso extender la oferta a
agquellos que hubieran votado a favor
det retiro en la asambles, quienes de-
berdn inmovilizar sus valores haste que

ranscurra ¢! plazo de dccpﬁcién que
determine la reglamentacidn;

¢y En el prospecto. c\.phcatwo de fa Oferta
Pablica de Adquisicion se expresard
con claridad tal cireunstancia y se iden-
tificaran tos valores que hayan quedado
inmovilizados, asf come I identidad de
sus titulares;

d} El precie ofiecida deberd ser un plﬁC!()
LquiLatIVO pudlcndose pondemn ‘para tal
detenminacion, entre otros criterios acep-
tables, los que se indican acontinuacion:

E. Valor patrimonial de fas acciones,
-considerandose a ese in un balance
_especial de retire. de cotizacidm.

B, Valorde la compaiia valuada segin
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criterios de flujos de fondos descon-
tados: y/o indicadores aplicables a

- comypafiias o megocios comparables.
{41, ’Valot de ‘l" tl:id&k@iﬁn de ia fsociedad

del acuudo dc, soilcitud
: Lualqmua que sea el nii-
¢ sesiones en: quese: hbieran
negociado,
V. Preciode la :coun_‘tlrapnestzv'c‘ié'm ofreci-
dacon anterioridad o de colocacion
~de muevas acciones, €n ¢l supuesto
que se hubiese formulado alguna
ofertapiiblicade ddqmsm‘:ﬂn respac-
to de las mismas acciones o emitido
nuevas acciones seglin corresponda;
en-el Oitinro afio, acontarde la fecha
del acwerdo de solicitad de refiro.

Estos criterios se tomaran en cuentaen forma
conjunta © separada y con justificacion de su
respectiva relevancia al momento en que se for-
mute la oferta y en forma debidamente fiumdada
en el prospecte de 1a oferta, debiendo en todos
los:casws contarse con la opinidn de los Grganos
de administracion y-de fiscalizacion y del Comité
de Auditoria de Ja entidad. En todos los casos,
<l precio a ser ofrecido no podra ser inferior -a.]
que tesutie del criterio indicado en ¢l apartado
1V precedente.

a'Comision Nacional de Valores podrd Objetar
el precio que se oftezca por considerar-que el mis-
mo no Tesulta equitativo. La falta de objecidn al
precio no pejudica el derecho de los accionistas:a
impugnaren sede judicial o arbitral ebprecio ofreci-
do. Para la impugnacién.del precio seestaria lo es-
tablecido enel articulo 96-de estaley. La Comisidn
Nacional de Valores deberd tomar especialmente
encuentael proceso-de decision que fije ¢l precio
de la oferta, en particutar ta informacion previa y
fundamentos de esa decision, asi como el hecho
de quie para tal decision se haya pectido la opiniin
de una evaluadora especializada independiente y
se-cuente con la-opinitn favorable del comité de
auditoria ydel drganode fiscalizacién, Encaso de
objecidn del precio por la Comision Nacienal de
Valores la sociedad oc] controlante podran recurrir

alprocedimiento establecido enelationlo96 dela

presentedey,

ACArimuLo Y.
Régimen de transparenciu
CSpcorn
Regimen'es Informerives -

Art. 99, — Réginien informative general. Las

personas ‘mencionadas en ef presemte articulo
deberan informar a la Comisidn Nacional de

Valores en forma directa, veraz, suficiente y
oportuna, con las formalidades v periodicidad
que ella d;sponoa los stgu:emles ‘hechos y Cir-
cunstancias, sin perjuicio de los demas que se
establezcan reglamentarfamente:

o 105 administraderes e entidades re-
gistradas que realizan oferta pitblica de
valores negociables y los integrantes de
su-Grgano de fiscalizacién, estos Oltimos
en materiade sucompetencia, acerca de
todo hecho v situacidn gue por su -im-
portancia-sea apto para afectaren forma
sustancial lacolocacion de valores nego-
ciables o€l curso de sunegociacion. Esta
obligacién rige desde el momento de
presentacion de la solicitud para realizar
oferta piblica de valores negociables v
debera ser puestaen conocimiento de la
‘Comiston Nacional de Valores en forma
inmediata. £l drgano de administracién,
con 1a intervencion del Gugano de fisca-
lizacton, deberd designar a una persona
para: deseim pefiarse como responsable de
relaciones con el:mercado a fin de realizar
ta comunicacion y divulgacion de las in-
formaciones menmenadas en €l presente
inciso, dando cuenta de la designacion
a la Comisién Nacional de Vaioms y al
respectivo mercadoy sin gue el nombra-
miento libere de responsabilidad a fas
personas mencionadas precedentemente
respecto de las oblitrauone‘; e se esta-
blecen;

) Los agentes de negociacion amtorizados
paraactuaren-el ambito de'la oferta piv-
blica, acerca de todo hecho «© situacidn
no habitual .que por su linportancia sea
apto para afectar ¢l desenvolvimiento de
sus negocios, su responsabifidad o sus
decisiones sobre inversiones;

) Los directores, administradores, sin-
dicos, geremtes designados de acuerdo
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con el articulo 270 de la ley 19.550, de
sociedades comerciales (t. 0. 1984) y sus
modificaciones, y miembros del Consejo
de Vigilancia, titulares y suplentes, asi
como los accionistas controlantes de
entidades emisoras que realizan oferta
pablica de sus valores negociables, acer-
ca de la cantidad y clases de acciones,
titulos representativos de deuda conver-

- tibles en acciones y opciones de compra

d)

e)

S

&

o venta de ambas especies de valores
negociables que posean de la entidad a
la que se encuentren vinculados;

Los integrantes del Consejo de Califica-

- cion, directores, administradores, geren--

tes, sindicos o integrantes del Consejo
de Vigilancia, titulares y suplentes, de
agentes de calificacion de riesgos, sobre
la cantidad v clases de acciones. titulos
representativos de deuda u opciones de
compra o venta de acciones que posean
de sociedades autorizadas a hacer oferta
pablica de sus valores negociables;
Los directores y funcionarios de la
Comision Nacional de Valores, de
los mercados y de los demas agentes
registrados, sobre ta cantidad v clases
de acciones, titulos representativos de
deuda y opciones de compra o venta
de acciones que posean de sociedades
autorizadas a hacer oferta pablica de sus
valores negociables;

Toda persona fisica o juridica que, en
forma directa o por intermedio de otras
personas fisicas o juridicas, o todas las
personas integrantes de cualquier gru-
po que actuando en forma concertada

adquiera ¢ enajene acciones de una-

sociedad que realice oferta publica de
valores negociables en cantidad tal que

mplique un cambio en las tenencias que

configuran ef o los grupos de control
afectando su conformacidn, respecto a
dicha operacion o conjunto de operacio-
nes realizadas en forma concertada sin
perjuicio, en su caso, del cumplimiento
del procedimiento previsto en el capitulo
I de este titulo; ‘

Toda persona fisica o juridica no com-
prendida en la operacion del incise
precedente que, en forma directa o por
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intermedio de otras personas fisicas o
juridicas, o todas las personas integran-
tes de cualquier grupo que actuando en
forma concertada, adqulem 0 enajenc
por cualquier medio acciones de una

~emisora cuyo capital se hallare compren-

h)

dido en el régimen de la oferta publica y
que otorgare el cinco por ciento (5%) o
mas de los votos que pudieren emitirse a
los fines de la formacion de la voluntad
social en las asambleas ordinarias de
accionistas, respecto a tales operaciones,
una vez efectuada aquella mediante la
cual se superd el limite anteriormente
mencionado;

Toda persona fisica o juridica que ce-
lebre pactos o convenios de accionistas
cuyo objeto sea ejercer el derecho a
voto en una sociedad cuyas acciones
estdn admitidas a fa oferta publica o en
la sociedad que la controle, cualquiera
sea su forma, incluyendo, a titulo me-
ramente enunciativo, pactos que creen
la obligacion de consulta previa para
ejercer el voto, limiten la transterencia
de las correspondienies acciones o de va-
lores negociables, atribuyan derechos de
compra o de suscripeion de las mismas,
o prevean la compra de esos valores y, en
general, tengan por objeto o por efecto,
el ejercicio conjunto de una influencia
dominante en dichas sociedades o cam-
bios significativos en la estructura o en
las relaciones de poder en el gobierno
de fa sociedad, respecto de tales pactos.
convenios o cambios. lgual obligacién
de informar tendrin, cuando sean parte
de dichos pactos o tengan conocimiento
de ellos, los directores, administrado-
res, sindicos y miembros del Consgjo
de Vigilancia, asi como los accionistas
controfantes de dichas sociedades acerca
de la celebracién o ejecucion de dichos

acuerdos. Dichos pactos o convenios

deberdn presentarse ante la Comisidn

Nacional de Valores. El cumplimiento

de la notificacion y presentacién de
estos pactos o convenios a la Comision
Nacional de Valores no implica el re-
conocimiento sobre la validez de los
mismos. En caso de incumplimiento a



la obligacion de informar, los pactos o
convenios careceran de valor alguno.

En los supuestos contemplados en los incisos
¢l, d) y e) del presente articulo, el alcance de
la obligacion de informar alcanzara tanto lo
referido a las tenencias de su propiedad como a
tas que administren directa o indirectamente de
tales sociedades y de sociedades controlantes,
controladas o vinculadas con ellas,

El deber de informar se mantendra durante el
término del ejercicio para el que fueren designa-
dos y en el caso de las personas comprendidas
en los incisos ¢), d) y ¢) del presente articulo
durante los seis (6) meses posteriores al cese
efectivo de sus funciones,

Las manifestaciones efectuadas por las
personas enunciadas precedentemente ante la
Comision Nacional de Valores tendran, a los
fines de la presente ley, el efecto de declar acion
jurada.

Art. 100. - Régimen informativo parca mer-
cardos. Los sujetos mencionados en los incisos
a), b, B, @y B) del articulo anterior debe-
ran dirigir comunicaciones similares en forma

:;unulldncl a excepeion del supuesto previsto

en el parrafo siguiente. a aquellos mercados en
tos cuales se encuentren habilitados los agentes
autorizados o tales valores negociables. Los
mercados deberdn publicar de inmediato las
comunicaciones recibidas en sus boletines de
informacién o en cualquier otro medio que
garantice su amplia difusion.

En el caso de que se trate de valores nego-
ciables que ne se negocien en los mercados,
la comunicacidn se entenderd cumplida por la
publicidad efectuada en un (1) diario de amplia
circulacion nacional.

Seccion i
Reserva

Art. 101, — Excepeiones ol régimen informa-
tivo genreral. La Comision Nacional de Valores
establecerd las condiciones en que, a pedido de
parte, por resofucion fundada y por un periodo
determinado, se podra suspender la obligacion
de informar al piblico sobre ciertos hechos y
antecedentes incluidos en los incisos aj, b) y
f) del articulo 99 que no sean de conocimiento
piblico y cuya divulgacion pudiera afectar el
interes social. La dispensa referida al inciso /)

del articulo citado podra ser pur tiempo indeter-
minado cuando se trate de aspectos que a juicio
de ia Comisidn Nacional de Valores se refieran
a acuerdos que sdlo afecten los intereses priva-
dos de las partes.

Art. 102. — Deber de reserva, Los dncctoles
administradores, gerentes, sindicos, miem-
bros del Consejo de Vigilancia, accionistas
controlantes y profesionales intervinientes de

- cualquier entidad autorizada a la oferta piblica

de valores negociables o persona que haga una
oferta piblica de adquisicidn o canje de valores
respecto de una entidad autorizada a la oferta
piblica y los agentes, segln la categoria que
corresponda y, en general, cmlquxe: persona
que en razon de su cargo o actividad tenga in-
formacion acerca de un hecho alin no div ul gado
publicamente y que por su importancia sea apto
para afectar la colocacion o el curso de la nego-
ciacion que se realice con valores negociables
con oferta plblica autorizada deberdn guardar
estricta reserva y abstenerse de negociar hasta
tanto dicha informacion tenga caracter piblico.

fgual reserva deberan guardar los funciona-
rios publicos y aquellos directivos, funcionarios
y empleados de los agentes de calificacién de
ricsgo y de los organismos de control pablicos
o privados, incluidos la Comision Nacional de
Valores, mercados y agentes de deposito colec-
tivo y cualguier otra persona que en razon de
sus tarcas tenga acceso a similar informacion.

£l deber de reserva se extiende a todas
aguellas personas que por relacién temporaria
o accidental con la sociedad o con los sujetos
precedentemente mencionados pudieran haber
accedido a la informacion alli descripta y, asi-
mismo, a los subordinados y terceros que por
la naturaleza de sus funciones hubieren tenido
acceso a la informacion.

Art. 103, — Deber de colaboracicn. Toda per-
sona sujeta a un procedimiento de investigacion
debe proveer a la Comision Nacional de Valores ‘
la informacién que ésta le requicra. La conducta
renuente y reiterada en contrario observada
durante el procedimiento podra constituir uno
de los elementos de conviceién corroborante
de los demas existentes para decidir la apertura
del sumario y su posterior resolucion final. La
persona objeto de investigacion debe haber sido
previamente notificada de modo personal o por
otro medio de notificacion fehaciente, cursado
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a s dlomidcilio:

aeerca del efecto-que puede atribuirse a la falta
oreticenciaen el deber de mformau
to por este attlculo :

SEC‘E‘ZON [ -
AHCJUO."@S’ é’\f@]“f?{).s

Art. 104, —Azfdr[orev externos. Los estados
contables de sociedades que hacen oferta pi-
blica de:sus valores negociables, que cierren a
parttit de la fecha que Ja-Comision Nacional de
Valores determine, sélo podrdn ser auditados
por contadores. que hayan presentado previa~
mente wna declaracidn jurada informande las

sanciones. de las. que hubieran sido pasibles.

sean de indole penaf, administrativa o profe-

sional, excepto aquéllas de- orden: profesional
que hayan sido calificadas como- privadas por

el consejo profesional actuamte. Esta infor-
macion deberd mantenerse permanentemente
actualizada por los interesados.y serd accesible

al piblico a través. de los procedimientos que

la Comision: Nacional de Valores determine por
via reglamentaria. La falsedad u omisién de
esta imformacién o de sus. actualizaciones serd
considerada falta grave.

Art 105, — Designacion del cuditor exierno.
La Asamblea Ordinaria de Accionistas, en oca-
sion de laaprobacién. de los estados contables,
designard para desempeiiar las funciones: de
auditoria externa correspondiente al nuevo

gjercicio a centadores piiblicos. matriculados.

mdependientes segin los criterios. que esta-
blezca fa Comision Nacional de Vafores porvia
reglamentaria, La asambléa revocard et encargo
cuando se produzea uwiwa causal justificada.
Cuando la designacion o su revocacion sean
decididas ‘a propuesta del drgano de adminis-
tracidn, deberd contarse con la previa opinicn
del comité de auditoria.

Art, 106, — Control sobre los auditores. exter-
nos. La Comision Nacional de Valores vigilara
la setividad e independencia de los contadores
dictaminantes v firmas. de auditoria exierna
de sociedades que hacer oferta piblica de sus
valores négociables en forma adicional, y sin

" operjuicio de fa competencia de los consejos.

profesionalesen lo relativo a la vigitancia sobre
¢l desempeiioprofesional de sus miembros.

Art. YWOF. — Régimen informativo de san-
ciones. Los consejos profesionales. deberan
informar a fa Comisién Nacional de Valores
en forma inmediata sebre toda infraccion a sus.
normas profesionales. asi como-sobre: las san-
ciones aplicadas a; o cometidas pot, contadores.
publicos. de su matricula. respecto. de los que
ek consejo respectivo tenga conocimiento que
hayan certificado estados contables de socie~
dades que hacen oferta pliblica de sus. valores
neg:,ociabl'es en los cinco (5) afios anteriores a
la comisién de la infraccién oa la apl:camon de
la sancién: profesional. -

Art, 108, — Facultades para el contralor de
los auditores externos. A los fines del cumpli-
miento de sus funciones la Comisién Nacionat
de Valores tendra fas siguientes facultades:

) Solicitar a los contadores dictaminantes
o a sociedades, asociacienes o estudios.
de los que formen parte, o a los conse-
jos profesionales que le comuniquen
periodica w ocasionalmente, segin se
determine, datos e infommaciones. rela-
tivas a actos o -hechos vinculados a su
actividad' en relacion con sociedades
gue hagan oferta publica de sus valores
negociables;

by Realizar inspécciones y solicitar aclara-
ciones; ‘

¢) Recomendar principios. y criterios que
se han de adoptar para la auditeria con-
table;

) Determinar criterios. de independencia,

¢) En casos en que los derechos de los
accionistas minoritarios puedan resultar
afectados. v a pedido fundado de accio-
nistas que represenien Ui porcentaje no
inferior al cinco por ciento (5%) del
capital sogial de la sociedad L]UL haga
oferta pliblica de sus acciones, Coml—
sidn. Nacional de Valores podrzi, previa
opinidn del drgano de fiscalizacion y

© del Comité de Auditoria de fa sociedad
v siempre que advierta verosimilitud

" del dafio: invoecado. & Tos accionistas,
solicitar a la seciedad:la df:sign‘aci('n de
un auditor externe propuesio por éslos
para ia realizacidn de vna o varias tareas
particulares. o Hmitadas. en. el 1iunpo, a
-costa de los requirentes.. '
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Sia awditoria contratada determinare la
existencia-de ircegularidades, los accionistas
que la solicitaron podrda repetir el costo del
servicio contra fa sociedad y los miembros de
sus Oorganos de administracion yfo fiscalizacion
responsables por aceidn u omision de las ope-
raciones ikicitas.

Seecion TV
Comité de Auditorfa

Art. 109, — Intregracidn. En las sociedades
que hagan oferta piiblica de sus acciones de-
berd constituirse un comité de auditoria que
funcionara en forma colegiada con tres (3) o
mas miembros del directorio y cuya mayoria
deberd necesarfamente investir la condicion de
independiente, conforme a los criterios que de-
termine la Camision Nacional de Valores. Estos
criterios determinaran que para ser calificado
de independiente el director debera serto tanto
respecto <e la sociedad comeo de los accionistas
de control y no debera desempefiar funciones
ejecutivas en la sociedad.

Art, 110. — Furciones. Corresponde al comité
de auditoria;

«j) Opinar respecto de la propuesta del di-
rectorio para la designacion de los audi-
fores externos a contratar por la sociedad

y velar por su independencia;

b) Supervisar el funcionamiento de los
sistemas de control interno v del siste-
ma administrativo-contable, asi como
Ia fiabilidad de este ltimo y de toda Ia
informacién financiera o de otros hechos
significativos que sean presentados a la
Comision Nacional de Valores y a los
mercados en cumplimiento del régimen
informativo aplicable;

¢/ Supervisar la aplicacion de las politicas
en materia de informacién sobre la ges-
tion de riesgos de ta sociedad;

) Propercionar al mercado informacidn
completa respecto de ias operaciones en
las euvales exisia conflicto de intereses
con integrantes de los Organos sociales
0 accionistas comrolantes;

¢) Opinar sobre 1a razonabilidad de las
propuestas de honorarios y de planes de
opeiones sobre acciones de los directores

y administradores de la sociedad gue
formule el Grgano de administracidn; -
J Opinar sobre ¢l cumplimiento de fas
exigencias legales y sobre la razona-
bilidad de as condiciones de emision
de acciones o valores coavertibles en
acciones, en caso de avmento de capital
con exclusion o fimitacion del derecho
de preferencia; . :
g) Verificar el cumplimiento de las normas
- de conducta que resulten aplicables;
-y Emitir opinidn fundada respecto de ope-
~ raciones con partes relacionadas en los
casos establecidos por la presente ley.
Emitir opinién fundada vy coaumicarla a
los mercados conforme lo determine la
Comision Nacional de Valores toda vez
que en {a sociedad exista o pueda existir
un supuesto de conflicto de intereses.

Anualmente, el Comité de Auditoria debera
elaborar un plan de actuacion para ¢l ejercicio
del que dard cuenta al directorio y al érgano
de fiscalizacidn. Los directores, miembros del
organo de fiscalizacidn, gerentes y auditores
externos estaran obligados, a requerimiento
del Comité de Auditorfa, a asistir a sus sesio-
nes y a prestarle su colaboracion y acceso a la
mformacion de que dispongan. Para un mejor
cumplimiente de las facultades v deberes aqui
previstos el comité podrd recabar el asesora-
mienlo de letrados ¥y otros profesionales inde-
pendientes y contratar sus servicios por cuenta
de 1a sociedad dentro del presupuesto que a tal
efecto le apruebe 1a asamblea de accionistas.
El Comité de Auditoria tendrd acceso a toda la
informacion y documentacion que estime nece-
saria para el cumplimiento de sus obligaciones.

La Comision Nacional de Valores podra ex-
ceptuar con caracter general a las pequefias y
medianas empresas de constituir el Comité de
Auditoria previsto en este articulo.

SECCION V
Publicidad

ATt 1L — Operaciones. La identidad de!
valor negociable, {a cuantia, e precio y ¢l mo-
mento de perfeccionamiento de cada una de
las operaciones realizadas en un mercado, asi
como la identidad de os agentes habilitados por
¢l correspondiente mercado gue hubieran inter-
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venido en ellas y el cardcter de su jntervencién
deberdn encontrarse desde el momento que se
produzean a disposicion det piblico.

Art. 1120 — Publicidad engaifosa. La publi-
cidad, propaganda y difusion que por cualquier
medio hagan las sociedades emisoras, mercados,
agentes y cualquier otra persona o entidad que
participe en una emision, colocacion y negocia-
cion de valores negociables, no podra contener
declaraciones, atustones, nombres, expresiones
o descripeiones que puedan inducir a error. equi-
voco o confusion al pablico sobre la naturaleza,
precio, rentabilidad, rescate, liquidez, garantia
o cualquier otra caracteristica de los valores
negociables, de sus-sociedades emisoras o de los
servicios que se ofrezean.

Art. U3, — Denominaciones que se prestan
¢« confusion. Las denominaciones que se uti-
lizan en la presente ley para caracterizar a las
entidades y sus operaciones sélo podran ser
empleadas por las entidades autorizadas. No
podran utilizarse denominaciones similares,
derivadas o que ofrezcan dudas acerca de su
naturaleza o individualidad.

Art. V4~ Facudtades de la Comision Nacio-
nal de Vaulores. La Comisién Nacional de Valo-
res podrd ordenar a las personas mencionadas
en el articulo 112 de fa presente ley ¢! cese pre-
ventivo de la publicidad o de la utilizacion de
nombres o expresiones u otras referencias que
pudieran inducir a error, equivocos o confusion
al pliblico sin perjuicio de las demas sanciones
que pudierert corresponder.

ATt 115, = Alcance. Las previsiones conteni-
das en esta seccién resultan de aplicacién a toda .
publicidad encargada por la sociedad emisora,
los agentes registrados o cualquier otra persona
fisica o juridica con independencia del medio
elegido parala publicacién. No seran aplicables
por el contrario a editoriales, notas, articulos o
cualquier ofra colaboracién periodistica,

Art. 116, — Conductas sancionables. Seran
pasibles de sancion las personas que en el dm-
bito de la oferta piblica, difundieren noticias
falsas por alguno de los medios previstos en
la definicion de oferta piblica establecida en
el articulo 2° de la presente ley, aun cuando no
persiguieren con ello obtener ventajas o bene--
ficios para si 0 para terceros, o perjuicios para.
terceros, incluida la sociedad emisora. siempre
que hubieren obrado con dolo-o culpa grave.

-
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Cariruro Vi
Acciones y sanciones por conduictus
CORIYarics
a la transparencia
Seccion |
Conductas contrarias a la transpearencic
Art, 117,

a) Abuso de imformacion privilegiada, Los
directores, miembros del érgano de fis-
calizacion, accionistas, representantes de
accionistas y todo el que por su trabajo,
profesidn o funcion dentro de una so-
ciedad emisora o entidad registrada, por
si 0 por persona interpuesta. asi como
los funcionarios piblicos y aquellos
directivos, funcionarios y empleados de
los agentes de calificacion de riesgo y
de los organismos de control ptiblicos o
privados, incluidos la Comisién Nacio-
nal de Valores, mercados v agentes de
depdsito y cualquier otra persona que.
en razon de sus tareas tenga acceso a si-
milar informacion, no podran valerse de
la informacién reservada o privilegiada a
fin de obtener, para si o para otros, venta-
Jas de cualquier tipo, deriven ellas de la
compra o venta de valores negociables o
de cualquier otra operacién relacionada
con el régimen de la oferta piblica. Lo
aqui dispuesto se aplica también a las
personas mencionadas en el articulo 35
de la ley 24.083 v sus modificaciones.
En estos casos, el diferencial de precio
positivo obtenido por quienes hubieren

hecho uso indebido de informacion pri-

vilegiada proveniente de cualquier ope-
racion efectuada dentro de un periodo

de seis (6) meses, respecto de cualquier
valor negociable de los emisores a que

se hallaren vinculados, correspondera
alb emisor y seré recuperable por ¢l, sin
perjuicio de las sanciones que pudieren
corresponder al infractor. Si el emisor
omiticra incoar Ja accion correspondien-
te o ne lo hiciera dentro de los sesenta
(60) dias de ser intimado a ello, o no lo
impulsara diligentemente después de
la intimacién, dichos actos podrin ser

reafizados por cualquier accionista;



bj Manipulucion y engafio. Los emisores,
agentes registrados, inversores o cual-
quier otro interviniente o participante en
los mercados autorizados, deberdn abste-
nerse de realizar, por si o por interpdsita
persona, en ofertas iniciales o mercados
secundarios, pricticas o conductas que
pretendan o permitan la manipulacion
de precios o volimenes de los valores
negociables, alterando el normal desen-
volvimiento de la oferta y la demanda.
Asimismo, dichas personas deberan abs-
fenerse de incurrir en practicas o condue-
tas engaftosas.que puedan inducir a error
a cualquier participante en dichos mer-

cados, en relacion con la compra o venta .

de cualquier valor negociable en la oferta
publica, ya sea mediante Ia utilizacion de
artificios, declaraciones falsas o inexactas
o en las que se omitan hechos esencidles
o bien a través de cualquier acto, préactica
o curso de aceidn que pueda tener efectos
engaiiosos y perjudiciales sobre cualquier
persona en el mercado.

A los efectos de la determinacién
de la sancion de aquellas conductas
descriptas, la Comisién Nacional de
Valores considerard como agravante si
la.conducta sancionada fuere realizada
por' ¢l accionista de control, los admi-
nistradores, gerentes, sindicos de todas
fas personas sujetas a la fiscalizacion
de la Comision Nacional de Valores o
funcionarios de los organos de control:
Prohibicion de intervenir u offecer en la
oferta publica en forma no antorizada.
Toda persona fisica o juridica que inter-
venga, se ofrezea u ofrezea servicios en la
oferta piiblica de valores negociables sin
contar con la autorizacion pertinente de la
Comision Nacional de Valores. sera pasible
de sanciones administrativas sin perjuicio
de las sanciones penales que corresponclan,

¢l

At 118, —Accidn de recupereo. La accion de
recupero prescribird a los tres (3) aiios. podra
promoverta cualquier accionista con sujecion
a las normas que regulan la accion subrogato-
ria y serd acumulable a la de responsabilidad
prevista en el articulo 276 de ta fey 19.550,
de sociedades comerciales (1, o. 1984} v sus
modificaciones, sin que sea necesario previa
resolucion asamblearia.

Tud
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SECCION |l
Prospectos

Art. 119, — Responsables directos. Los emi-
sores de valores negociables, juntamente con los
integrantes de los drganos de administracion y
fiscalizacién, estos Gltimos en materia de su com-
petencia, y en su caso los oferentes de los valores
negociables con relacion a la informacion vincu-
lada a los mismos, y las personas que firmen el
prospecto de una emision de valores negociables,
seran responsables de toda la informacion inclui-
daen los prospectos por elflos registrados ante la
Comision Nacionat de Valores.

Art. 120, — Responsables indirecios. Las
entidades y agentes intermediarios en el mer-
cado que participen como organizadores o
colocadores en una oferta pablica de venta o
compra de valores negociables debéran revisar
diligentemente la informacion contenida en los
prospectos de la oferta. Los expertos o terceros
que opinen sobre ciertas partes del prospecto
sélo serdn responsables por la parte de dicha
informacion sobre la que han emitido opinion.

Art. 121, — Legitimacion y cargu probatoria,
Tendran legitimacion para demandar los com-
pradores o adquirentes a cualquier titulo de los
valores negociables con oferta pablica oftecidos
mediante el respectivo prospecto, debiendo probar
la existencia de wn error u omisién de un aspecto
esencial en la informacion relativa a la oferta. A
tal fin. se considerard esencial aquella informacion
que un inversor comiin hubiere apreciado como
relevante para decidir la compra o venta de los
valores negociables ofrecidos. Probado que sea el
error u omision esencial, salvo prueba en contrario
aportada por el emisor u oferente, se presume la
relacion de causalidad entre e} error o la omision
y ¢l dafio generado, excepto que el demandado
demuestre que el inversor conocia ¢l cardcter
defectuoso de la informacion,

Art. 122, — Indemnizacion. Bl monto de Ia
indemnizacién no podra superar la pérdida
ocasionada al inversor referida a la diferencia
entre ef precio de compra o venta fijado en el
prospecto y efectivamente pagado o percibido
por el inversor, y el precio del titulo respectivo
al momento defa presentacion de la demanda
0. en su caso, el precio de su enajenacion por
parte del inversor de ser anterior a tal fecha.



La linitacion establecida en el parrafo prece-
dente no excluye la aplicacion de las sanciones
previstas en el articuio 46 de 1a ley 25.156.

Ast, 123, — Soliduridad, .a responsabilidad
entre los inftactores tendrd cardcter solidario. El
régimen de contribuciones o participaciones entre
los infinctores, siempre gue no hubiere mediado
dolo, se determinard teniendo en cuenta la actua-
cion individuat de cada uno deellos y el grado de
ageeso a la dnformacion emdnea w omitida,

At 124, — Prescripeion. La aceidn por dafios

regulada en esta seceidn prescribe a los tres (3)

afos de haberse advertido el error 1 omision del
referido prospecto por parte ded actor.

Seceon 1M
Operaeion e infraccion

Art. 125, — Responsubilidud. Sin perjuicio
de fo dispucsto en los articulos anteriores, toda
persona que opere en un mercado autorizado, en
vio]a;,'i{m a los deberes impuestos en este fitulo,
serd tesponsable por el dafio causado a odas
aquetas personas que contemporaneamente con
la compra o venta de los valorés negociables
objeto de dicha violacion, havan comprado o
vendido -siempre que 1a violacion esté basada,
segin wruapondd en la venta o compra de
aquc!lm instrumentos— o que vieran afectado
un derecho, renta o interés, como consecuencia
o ¢enoeasion de fa vielacion de deberes aludida.

Art. 126, - Indemsizacion. La indemnizacion
no excederd el diferencial de precio positivo
obtenido o fa pérdida evitada en 1a transaccion
o transacciones objeto de fa violacion, siempre
que no se diere alguna de las conduetas tipifica-
das en tos articulos 307 a 210 del Codigo Penal.

Art. 127, — Prescripeion. La accion prescri-
bird a los tres (3) afios,

Adt. 128, — No anulabilidud, No serdn anula-
bles las operaciones que motiven las acciones de
resarcimiento dispuestas en el presenie capitlo.

Cariruio VU
Regimen legal de los valores
[Iﬁﬂfﬂdﬂ:&' en cuenta ¢ (:‘.‘S‘(:'?’jfiii‘ﬂ[(fé' :

o Art 129, - Régimen legal. Sin perjuicio de

las disposiciones esspeualu; aplicables a cada
valor negociable o previstas en los documentos
de emision, a los valores negociables anotados

en cuenta o escriturales se les aplicara el si-
guiente tégimen legal:

a)f La creacidn. emisién, transmision o
constitueidn de derechos reales, los
gravamenes, medidas precautorias ¥
cualquier otra atectacion de los derechos
conteridos por ¢f valor negociable se He-
vard a cabo mediamte asientos en registros
especiales gue debe Hevar el emisor o, en
nombre de €ste, un agente de deposito co-
lectivo autorizado © bancos comerciales o
bancos de inversion o agentes de registro
designados y producird efectos legales
siendo oponible a terceros desde la J“u,lm
de tal registracion;

b; La entidad auntorizada que leve el re-
gistro de los valores negociables debera
otorgar al titultar comprobante de la
apertura de su cuenta y de todo movi-
miento que inscriban en ella. Todo tivular
tiene derecho a que se le entregue, en
todo tiempo, constancia del saldo de su
cuenta a su costa. Los comprebantes de-
beran indicar fecha, hora de expedicion
y pumere de comprobante; la especie,
cantidad v emisor de los valores nego-
ciubles y “tedo otro dato 1df_nl§h(a{u1m
de ta emision; identificacion completa
dei titular: derechos reales y medidas
cautelares que graven los valores ne-
gociables y 1a constancia de expedicion
de comprobantes de saldos de cuenta y
sus modalidades, indicando la fecha de
expedicion v 1a fecha de vencimiento:

¢} Laexpedicion de un comprobante de sal-
de de cuenta a efectos de la transmision
de los valores negociables o constitucion
sobre ellos de derechos reales timportara
el bloqueo de la cuenta respectiva por un
plazo de diez {14 dias habiles;

d) La expedicion de comprobantes del
saldo de cuenta para la asistencia a
asambleas ¢ el gjercicip de dergchos de
volo importara el bloqueo de la cuenta
1espcuwa hasta el dia siguiente al fija-
do para ia celebracién de la asamblea
correspondiente. 8i la asamblea pasara
acuarto intermedio ¢ se reuniera e otra
oportunidad, se requerid la expadmm‘a
de puevos comprobantes, pero éstos
s0lo podran mpeduse a nombre de fas
mismas personas que fueron legitimadas
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mediante la expedicion de los compro-
bantes originales; o

Se podran expedir comprebantes. del
saldo de evienta a efectos: de legitinar al

¢

S

titular para reclanar judicialmente o ante

Jurisdiccion arbiteal en su easo, incluso
mediaitte accion ejecutiva si COIFRSPON-
diere, presentar solicitudes: de verifica-
cion de erédito o participar en: procesos
universates, para [o que serd suficiente
titulo dicho comprobante, sin necesidad
. de autenticacién w otro sequisite. Su expe-
dicion impertard el blogueo de la cuenta
respectiva, sdJo: para inscribir actos de
dispesicidn por sw ttular, por un plazo
de treinta (30) dias. habiles salvo que el
titular devuelva el comprobante o dentro
de dicho plazo se reciba una siden de
prévroga del blogueo del juex o tribunal
arbitral ante el cual e comprobante sa
‘hubiera hecho valer. Los comprobantes
deberdn mencionar estas circunstaneias.

Art. 1300 — Efectos frenie o terceros. Bl

tereere gque adquiera a titwlo oneroso valores.

regociables aneiadosen.cuenta o escriturales de
Ui persona que, segin los asientos. def regis-
tro- correspondiente, aparezes legitimada para

transuitirlos no estard sujeto a reivindicacion

ano ser gus en el momento de la adeuisicidn
Baya obrado de mala fe o con dolo,

8 representados en certificados
avor de las personas eue tengan ui
cidm e los mismos, i '

et
ST
1ot

¥

x.
Glige enti
s direcian

vetas, B caso-de cortifivados

ciatio, i

TERULO 1Y
Sanciones y procedimientos
administratives
CapipuLe: |
- Suneiones

Art. 132, — Semciones aplicables. Las perso-
nas fisicas y juridicas de cualguier naturaleza
que infringieren fas disposiciones de fa presente
ley y sus reglamentaciones, sim petjuicio. de lx
responsabilidad penal o-civil en que incarrieren,
serdan pasibles de las siguientes sanciones:

a) Apercibimiente, que podrd ser-acompa-
flade de la obligacidn de publicar la parte
dispositiva de fa resolucion en el Boletin
Oficial de fa Reptibiica Argentina y hasta
endos (2) diavios de eiveulacidn nacional
a costa del sujeto punido;

b} Mutta de pesos cinco mil (§5.600) a pesos
veinte miflones ($20.080.000), que podra
ser elevada hagta ef guintuplo del bene-
ficie obtenido o def perjuicto ocasionado
como cofisecuencia del accionar ilicito, si
alpune de ellos resultare mayor:

4 nhabilitacidn de hasty cincos {3} aflos para.
cfercer funciones. come ditectoses, adiminis-
tradores, sindicos, miembros det Consejo
de Vigilaneia, contadores: dicrminastes o
urditores extemos o gerentes de mercados.
aforizades v de agentes registrades o de
cuatgquier tea entidad bajo. fscalizacion de
ta Comisidn Nacionak de Valores;,

i) Suspension de hasta, des (23 afies para
efectuar oferta piblica o, ew su caso;, de
ia antorizacidn para actuar em ef ambito
de Iz oferta pibiica. Eneloaso de-fondos
comunes de invensén, se podran (nica-
memte realizar actos commes de adminis

- rmeibn v atender solicitudes direscare de
cuompattes, pidiende vender con esetin

j sk j corr confrnd de la

Virtores:

i~

fr ofzrta pibl e
Art V33, = Pautus pura aradiecion. fos
fines de fa ffacion d chanes
iddas lo Comisidn Nacioaal de




tener especialmente en cuenta: la magnitud de
la infraccion; los beneficios generados o los per-
Juicios ocasionados por el infractor; el volumen
operativo del infractor; la actuacion individual de
tos miembros de los drganos de administracion
y fiscalizacion y su vinculacion con el grupo de
control, en particular, el cardcter de miembro
independiente o externo de dichos rganos. En
el caso de las personas juridicas responderan
solidariamente los directores, administradores,
sindicos o miembros del Consejo de Vigilancia
¥, €n su caso, gerentes ¢ integrantes de! Consejo
de Calificacion, respecto de quienes s¢ haya
determinado responsabilidad individual en fa
comision de las conductas sancionadas.

Art. 134, — Intereses de multas. Las multas
impagas devengardn intereses a la tasa que de-
termine ¢l Ministerio de Economia y Finanzas
Piblicas, la cual no podra exceder en una vez y
media el interés que aplica el Banco de la Na-
cidn Argentina, entidad autdrquica actuante en
el ambito del citado ministerio, en sus operacio-
nes de descuento para documentos comerciales.

Art. 135, — Prescripcion. La prescripcion de
las acciones que nacieran de las infracciones al
régimen de la presente y de la ley 24.083 ope-
rard a los seis (6) afios de la comision del hecho
que la configure. Ese plazo quedard interrumpi-
do por lacomisién de otra infraccion de cual-
quier naturaleza y por los actos y- diligencias
de procedimiento inherentes a la sustanciacion
del sumario una vez abierto por resolucién del
directorio de la Comision Nacional de Valores.
La prescripeidn de [a multa operard a los tres
(3) afios contados a partir de la fecha de noti-

ficacion de dicha sancién o desde gue quede

firme, s1 hubiere sido recurrida.

Cartruro 11
Procedimiento sumarial

Art. 136, — Garantias minimas. 1as sanciones
establecidas en el presente titulo seran aplicadas
por ¢l directorio de la Comisidn Nacional de
Vatores, mediante resolucion fundada, previo
sumario sustanciado a través del procedimiento
que establezea el organismo. Seran de aplicacion
supletoria los principios y normas del procedi-
miento administrativo y debera resguardarse a
“través de la transeripcion en actas de las audien-
cias orales, la totalidad de lo actuado para la

eventual revision en segunda instancia.

Art, 137, — No prefudicialidad. 1.a existencia
de causas ante la Justicia con competencia en lo
criminal con respecto a conductas descriptas en
fa presente ley y que pudieren también dar lugar
a condenas en esa sede, no obstara a la prose-
cucion y conclusion del tramite de los sumarios
respectivos en la Comision Nacional de Valores.

Art. 138, — Tramitacion. La sustanciacion

del sumario sera funcion de otra dependencia

de la Comision Nacional de Valores separada
¢ independiente de la que formule la propuesta
de cargos. La dependencia sumariante, una
vez sustanciado el sumario, elevara las actua-
ciones al directorio con sus recomendaciones
para la consideracion y decision del mismo.
Las decisiones que dicte 1a Comision Nacional
de Valores instruyendo sumario v durante su
sustanciacion serdn irrecurribles pero podrin
ser cuestionadas al interponerse el recurso res-

‘pectivo, si se apelara la resolucion definitiva.

Debera contemplarse, en forma previa a la
apertura a prueba del procedimiento sumarial, la

celebracién de una audiencia preliminar donde

ademas de requerirse explicaciones se procurara
reducir las discrepancias sobre cuestiones de
hecho, concentrando distintos pasos de! proce-
dimiento para dar virtualidad a los principios de
concentracion, economia procesal e inmediacion.

Art. 139, - Denuncianie. Cuando las actua-
ciones se inicien por denuncia ante la Comision
Nacional de Valores, el denunciante no serd
considerado parte del procedimiento y no podra
acceder 4 las actuaciones,

Art, 140, — Procedimiento abreviudo. 1a Co-
misién Nacional de Valores podrd disponer en
cualquier momento, previo a la instruccién del
sumario, la comparecencia personal de las partes
involucradas en la investigacion para requerir las
explicaciones que estime necesarias y aun para
discutir las discrepancias que pudieren existir

“sobre cuestiones de hecho labrandose acta de lo

actuado en dicha audiencia preliminar. En la cita-
cion se hara constar concretamente el objeto de la
comparecencia. De resultar admitidos los hechos

-y mediando el reconocimiento expreso por parte

de los investigados de las conductas infractoras
y de su responsabilidad, la Comisién Nacional
de Valores podrd disponer [a conclusion de la
investigacion resolviendo sin mas tramite la
aplicacion de las sanciones que correspondan,
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CapltuLo 11
Situgciones de riesgo sistémico

Art. 141, — Riesgo sistémico. Cuando fundada-
mente se advierta la eéxistencia de situaciones de
riesgo sistémico, u otras de muy grave peligro, la
Comision Nacional de Valores podra suspender
preventivamente la oferta pablica o lanegociacion
de valores negociables, otros instrumentos finan-
_cieros v la ejecucicn de cualguier acto sometido
a st fiscalizacion hasta que hechos sobrevinientes
hagan aconsejable la revisidn de la medida. Dicha
medida también podra adoptarse al iniciarse la

mvestigacion o en cualquier etapa del sumario.
At 142, - Inferrupoion. La Comisidn Nacio-
nal de Valores podra interrumpir transitoriamente
la oferta poblica de valores negociables u oiros
nstrumentos financieros v operaciones, cuando
se encuentire pendiente la difysion de informacion
relevanie o se presenten circunstancias exiraording-
vias que lo tomen aconsejable y hasta que desapa-

rezean las causas que determinaron su adopcion,

TITULO V
Procesoes judiciales

CariroLo I
Compeltenciy

|
Art. 143, - Recursos direcios. Corresponde a
las Camaras Federales de Apelaciones:

@) Entender en la revision de las sanciones
que imponga ia Comisidn Nacional de
Valores, incluso las declaraciones de
irregularidad e ineficacia a los efectos
administrativos v la suspension o revo-
cacidn de inscripciones o autorizaciones;

b) Entender en la revisién de las denega-
ciones de inscripoion y autorizaciones.

En la Ciudad Auidnoma de Buenos Adres,
serd competente para entender en estos litigios
la Camara Nacional de Apelaciones en lo Con-
tencioso Administrative Federal pudiendo los
litigantes del resto del pafs optar por que sus
causas sean remitidas y resueltas por ésta.

Art. 144, — Juzgados. Corresponde a los
juzgados federales de primera instancia, en-
tender en: _

a) La cjecucidn de tasas de fiscalizacidn,
aranceles de auntorizacion y multas im-

puestas por 1a Comisién Nacional de
Valores;

h) Las peticiones de drdenes de allanamisn-
to gue solicite Ta Comision Macional de
Valores para el cumplimiento de sus

- funciones de fiscalizacion:

¢t Las demas peticiones de auxilic judicial
para la ejecucion de sus decisiones;

d) Los pedidos de designacion de interventores
coadministradores o administradores que
efectie la Comision Nacional de ' Valores,

En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, se-
ran competentes para entender en estos Htiglos
los juzgados nacionales de primera nstancia en
lo contencioso administrativo federal.

CarituLo 11

Impugnacion de actos
de I Comision Nacional de Valores

Art. 145, — dpelacidn de sanciones. Los
recursos dirgetos previstos en el inciso g del
articulo 143 se interpondrén v fundardn ante
la Comision Nacional de Valores dentro de los
cingo {5) dias habiles de la notificacion del acto
recurrido.

La Comisién Nacional de Valores concede-
ra el recurso con efecto devolutive dentro de
los cinco (5) dias habiles de su interposicion
y remtitird las actuaciones a la Cimara Federal
que corresponda, ia cual le imprimird el tramite
previsto en el Codigo Procesal Civil y Comercial
de la MNacion para las apelaciones libremente
concedidas,

La Comisidn Nacional de Valores serd parte
contraria en el recurso v el Ministerio Piblico
actuard como fiscal de Ia ley.

Art. 146. ~ Denegacioén de inscripciones.
L.0s recursos directos previstos en el inciso b)
del articulo 143 se interpondran findados por
ante la Comision Nacional de Valores dentro
de los treinta (30) dias habiles de notificada la
denegacion de la inscripcidn peticionada.

La Comisién Nacional de Valores concedera
el recurso y remitird las actuaciones a la Cémara
gue corresponda dentro de los veinte (20) dias
hébiles de recibido el recurso, junto con su
contestasion, y el tribunal resolvera previa vista
al Ministerio Pablico.
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Caeituro HI
Ejecucion de tasas de fiscalizacion,
aranceles de autorizacion y mulias

Art. 147. — Procedimienio aplicable. La
glecuoién de tasas de fiscalizacion, multas y
aranceles de autorizacidn tramitard por el proce-
dimiento de gjecucidn fiscal establecido en los
articulos 604 v 605 del Codigo Procesal Civil
y Comercial de la Nacion.

Art. 148. — Titido ejecutive, Constituira titulo
gjecutivo- la constancia de deuda del arancel,
tasa 0 multa de que se tratare, suscripta por un
director de fa Coinision Nacional de Valores
o el funcionario en quien se delegare esta fa~
cultad, en la que deberd constar el nombre del
deudor, monto y conceptos adeudados v fecha
de vencimiento de Ia obligacidn.

Art. 149, — Imtereses. Desde la interposicion
de la demanda, el crédito reclamado devengasd
interescs a la tasa que determine el Ministerio de
Economia y Finanzas Piblicas, Ia cual ng podra
exceder en dos veces y media el interés que aplica
ef Banco de la Nacion Argentina en sus operacio-
n¢s de descuento para documentos comerciales.

_ : CarituLo IV

Allemamientos y otras mediday coercitivas

Art. 150, — Presupuesios. En las peticiones de
Grdenes de allanamiento, la Comisidn Nacional de
Valores indicard la documentacion o informacion
que pretende secuestrar y acreditard sumariamente
su vinculacion con Tunciones que le son propias asf
coino también que aquélla se encontraria o deberfa
encontrarse en el lugar que se pretende ailanar,

Art. 151. = Cardeier no confencioso. la
orden de allanamiento se librard sin previa au-
diencia del afectado v no serd recurrible por éste
#1i su cumplimiento serd suspendido por ningtn
incidente o cuestidn que introdujers, fas que
serdn rechazadas sin mas trdgite; perc quedara
a salvo su derecho de promover la reparacion
de los dafios que la ilegitimidad de la medida
o el exceso en que se hubiere incurrido en su
gjecucion le hubieren causado.

Art, 152, — Owras medidas de coercion. Las
dem4s medidas de coercién que pudiera re-
querir Ja Comisién Nacional de Valores seran
despachadas bajo su responsabifidad v previa

acreditacion sumaria de su necesidad y legalidad

y el procedimiento estard sometido al régimen no
contencioso establecido en el articulo anterior. .

TITULO COMPLEMENTARIO
Disposiciones finales
Axt. 153, — ddelantos por defensa legal. Fn
los procesos civiles o penales incoados contra
los funcionarios de la Comisién Nacional de
Valores por actos u omisiones en el gjercicio de

- sus funciones, el organismo o el Estado nacional

adelantaran los costos razonables que por asis-
tencia legat requiera la defensa del funcionario
a resultas de la decision final de las acciones le-
gales. Cuando por sentencia firme se le aribuya
responsabilidad, el funcionario estara obligado
a la devolucién de los adelantos que hubiera
recibido con mas los intereses correspondientes.

L término “funcionario™ comprendera a los
miembros del directorio y al resto del personal
de la Comisién Nacional de Valores.

Art. 154, — Derogaciones. Derbganse la ley
17.811, el articule 80 de la ley 11.672, com-
plementaria permanente de presupuesto (L. o,
20085}, los decretos 656 de fecha 23 de abril de
1992: 749 de fecha 29 de agosto de 2000; 677
de fecha 22 de mayo de 2001; v 476 de fecha
20 de abril de 2004, los artfeulos 80 a 84 del
decreto 2.284 de fecha 31 de octubre de 1991 y
toda otra norma que se oponga a la presente ley.

Art. 155, - Vigencia. La presente ley entrara
en vigencia a los treinta (30) dias corridos de
su publicacidn en el Boletin Oficial, excepto
aquellas disposiciones sujetas a reglamentacion
por parte de Ja Comisién Nacional de Valores.

La Comision Nacional de Valores debera dictar
las reglamentaciones dentro de los ciento ochenta
(180} dias corridds contados a partir de la fecha de
la entrada en vigencia de la presente ley.

Dicha reglamentacion fijard las normas v

- cronogramas de adecuacion para distintas en-

tidades, bolsas v agentes intermediarios.

Art. 156. ~ En ningfin caso se podrén dispo--
ner despidos por causa de fas disposiciones de
la presente ley

Art. 157. - Comuniquese al Poder Ejecutivo,

JuLiAn A. Domincuez.
Gervasio Bozzano.

ACLARACION

El antecedente de 1a sancién de la Honorable
Camara de Diputados corresponde al mensaje
2,065 del Poder Ejecutivo de fecha 26 de oc-
tubre de 2012,
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