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O N R

—En la Ciudad Auténoma de Buenos Ai-
res, a los nueve dias del mes de mayo de
2018, ala hora 11:

1
IZAMIENTO DE LA BANDERA NACIONAL

Sr. Presidente (Monzo). — Con la presencia
de 130 sefores diputados, queda abierta la se-
sion especial convocada conforme al requeri-
miento efectuado por varios sefiores diputados
en numero reglamentario.

Invito a la sefiora diputada por el distrito
electoral de Corrientes dona Sofia Brambilla
y al sefor diputado por el distrito electoral de
Entre Rios don Juan José Bahillo a izar la ban-
dera nacional en el mastil del recinto.

—Puestos de pie los sefiores diputados y
el publico presente, la sefiora diputada dofia
Sofia Brambilla y el sefior diputado don
Juan José Bahillo proceden a izar la bandera
nacional en el mastil del recinto. (4plausos.)

2
HIMNO NACIONAL ARGENTINO

Sr. Presidente (Monzo). — Invito a los se-
fores diputados y al publico presente a entonar
las estrofas del Himno Nacional Argentino,
que sera interpretado por un cuarteto de la Or-
questa de Camara del Congreso de la Nacion.

—Puestos de pie, los sefiores diputados y
el publico presente entonan las estrofas del
Himno Nacional Argentino. (Aplausos.)
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3
CONVOCATORIA A SESION ESPECIAL

Sr. Presidente (Monzd). — Por Secretaria se
dara lectura de la resolucion dictada por la Pre-
sidencia, mediante la que se convoca a sesion
especial.

Sr. Secretario (Inchausti). — Dice asi:

Buenos Aires, 8 de mayo de 2018.

VisTo la presentacion efectuada por el sefior dipu-
tado Mario Raul Negri y otros sefiores diputados y
sefloras diputadas, por la que se solicita la realizacion
de una sesion especial para el dia 9 de mayo de 2018,
alahora 10y 30,y;

CONSIDERANDO los articulos 35 y 36 del Reglamento
de la Honorable Camara;

El sefior presidente de la Honorable Camara de Dipu-
tados de la Nacion, doctor Emilio Monzo
RESUELVE:

Articulo 1° — Citar a los sefores diputados y a las
sefloras diputadas para el dia 9 de mayo de 2018, a la
hora 10 y 30, a fin de considerar los siguientes pro-
yectos:

1. Expediente 19-P.E.-2017. Ley de Financia-
miento Productivo. Orden del Dia N° 37.

2. Expediente 16-S.-2018. Proyecto de ley en re-
vision por el cual se aprueba el Protocolo de
Enmienda al Convenio para Evitar la Doble
Imposicién y Prevenir la Evasion Fiscal con
respecto a los Impuestos sobre la Renta, entre
la Republica Argentina y la Republica Fede-
rativa del Brasil y su Protocolo, suscrito en la
ciudad de Mendoza, Reputblica Argentina, el
21 de julio de 2017. Orden del Dia N° 48.

3. Expediente 2.479-D.-2016. Ley de Defensa y
Fomento de la Competencia. Creacion. Dero-
gacion de la ley 25.156.

Articulo 2° — Comuniquese y archivese.

EMILIO MONZO.

Eugenio Inchausti.
Secretario de la H.C.DD.

4
RENUNCIA

Sr. Presidente (Monz6). — La Presidencia
informa que obra en Secretaria la renuncia a su
banca presentada por la sefiora diputada Elva Su-
sana Balbo a partir del 1° de mayo del corriente
afo.

Por Secretaria se dara lectura.
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preopinante, adelanto que nos abstendremos
de votar.

Sr. Presidente (Monzo). — Tiene la palabra
la sefiora diputada Bianchi, por San Luis.

Sra. Bianchi. — Sefor presidente: acompafia-
remos la mocion formulada porque ademas de
una llamada telefonica hay un viaje, y nos inte-
resaria saber bajo qué condiciones y formas se
negociard y qué propondra la Republica Argen-
tina para que nos den tanta cantidad de dinero.

Sr. Presidente (Monzo). — Tiene la palabra
el sefior diputado Kosiner, por Salta.

Sr. Kosiner. — Sefor presidente: nosotros
estamos dispuestos a debatir este tema el dia
que el gobierno venga a plantear cual es el
acuerdo que firmara con el Fondo. Mientras no
esté ese acuerdo, mas alla de su importancia,
esta discusion no tiene sentido. Entiendo que
debe ser un debate de mucha profundidad y es-
tamos dispuestos a darlo oportunamente.

Por lo tanto, nuestro bloque se abstendra de
votar.

Sr. Presidente (Monz0). — Se va a votar no-
minalmente la mocion de orden formulada por
el sefior diputado por Buenos Aires.

—Se practica la votacion nominal.

—Conforme al tablero electronico, sobre
226 sefiores diputados presentes, 66 han vo-
tado por la afirmativa y 113 por la negativa,
registrandose ademas 45 abstenciones. No se
ha computado el voto de un sefior diputado.

Sr. Secretario (Inchausti). — Se han regis-
trado 66 votos afirmativos, 113 negativos y 45
abstenciones.!

Sr. Presidente (Monz6). — Queda rechazada
la mocion.

10
LEY DE FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO

Sr. Presidente (Monzd). — Corresponde
considerar los dictdmenes de la Comision de
Finanzas y otras recaidos en las enmiendas
introducidas por el Honorable Senado en el
proyecto de ley de financiamiento productivo
que le fuera pasado en revision. (Orden del
Dia N° 37).

1. Véase el acta N° 1 de votacion nominal en el Apéndice.
(Pao. 199)
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(Orden del Dia N° 37)
I
Dictamen de mayoria

Honorable Camara:

Las comisiones de Finanzas, de Legislacion Gene-
ral y de Presupuesto y Hacienda han considerado las
modificaciones introducidas por el Honorable Senado
en el proyecto que le fuera pasado en revision, sobre
el mensaje 125/17 y proyecto de ley, de fecha 13 de
noviembre de 2017, de financiamiento productivo; vy,
por las razones expuestas en el informe que se acom-
pafia y las que dard el miembro informante, aconsejan
su aceptacion.

Sala de las comisiones, 11 de abril de 2018.

Eduardo P. Amadeo. — Daniel A. Lipovetzky.
— Luciano A. Laspina. — Javier David. —
Alejandro Garcia. — Luis M. Pastori. — Ana
C. Carrizo. — Olga M. Rista. — Juan Aicega.
— Walberto E. Allende. — Mario H. Arce.
— Brenda L. Austin. — Juan J. Bahillo. —
Karina V. Banfi. — Miguel A. Bazze. — Atilio
F S. Benedetti. — Sergio O. Buill. — Paulo
L. Cassinerio. — José I. de Mendiguren —
Alejandro C. A. Echegaray. — Carlos A.
Ferndndez. — Gustavo H. Goicoechea. —
Alvaro G. Gonzdlez. — Martin M. Llaryora.
— Leandro G. Lopez Kéenig. — Hugo M.
Marcucci. — Nicolds M. Massot. — Maria
C. Moisés. — Osmar A. Monaldi. — Marcelo
A. Monfort. — Miguel Nanni. — Graciela
Navarro. — Paula M. Oliveto Lago. — Elda
Pertile. — Luis A. Petri. — Carmen Polledo.
— Pedro J. Pretto. — Ariel Rauschenberger.
— David P. Schlereth. — Cornelia Schmidt
Liermann. — Alejandro Snopek. — Facundo
Suarez Lastra. — Alicia Terada. — Pablo
Torello. — Marcelo G. Wechsler. — Andrés
M. C. Zottos.

Buenos Aires, 21 de marzo de 2018.

Al sefior presidente de la Honorable Camara de Dipu-
tados de la Nacion.

Tengo el honor de dirigirme al sefior presidente, a
fin de comunicarle que el Honorable Senado, en la
fecha, ha considerado el proyecto de ley en revision
sobre Ley de Financiamiento Productivo, y ha tenido
a bien aprobarlo de la siguiente forma:

El Senado y Camara de Diputados, ...
LEY DE FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO
TITULO I
Impulso al financiamiento de pymes

Articulo 1° — En todas las operaciones comerciales
en las que una micro, pequeia o mediana empresa esté


User
10
LEY DE FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO


w

8 CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

Reunion 5°

obligada a emitir comprobantes electronicos origina-
les (factura o recibo) a una empresa grande, conforme
las reglamentaciones que dicte la Administracion Fe-
deral de Ingresos Publicos, entidad autdrquica en el
ambito del Ministerio de Hacienda, se debera emitir
facturas de crédito electronicas mipymes, en los tér-
minos dispuestos en los articulos siguientes, en reem-
plazo de los mencionados comprobantes.

El régimen aprobado en el presente titulo sera op-
tativo en las operaciones comerciales entre micro, pe-
queias o medianas empresas.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos re-
glamentara la utilizacién de remitos para el traslado
de mercaderias, quedando a cargo de ésta el estableci-
miento de un plazo maximo para la emision y envio de
la factura de crédito electronica mipymes, el cual no
podra exceder del ultimo dia habil del mes corriente
que corresponda al de la emision del remito.

Art. 2°— Facultase a la autoridad de aplicacion jun-
tamente con la Administracion Federal de Ingresos
Publicos a implementar un régimen equivalente al
normado en la presente ley, a los fines de autorizar a
las empresas no comprendidas en el mismo a emitir
documentos andlogos a la factura de crédito electro-
nica mipymes.

Art. 3°— Créase el Registro de Facturas de Crédito
Electronicas Mipymes que funcionara en el ambito de
la Administracion Federal de Ingresos Publicos en el
que se asentara la informacion prevista en los incisos
a) a f) del articulo 5° de la presente correspondiente a
las facturas de crédito electronicas mipymes, asi como
también su cancelacion, rechazo y/o aceptacion y las
anotaciones pertinentes.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos es-
tablecera las formas y condiciones en las que se efec-
tuara dicha registracion.

Las transacciones que efectiien los sujetos alcan-
zados por el presente régimen no se encontraran al-
canzadas por las prohibiciones del articulo 101 de la
ley 11.683, con el alcance que establezca la regla-
mentacion.

La reglamentacion podra disponer (i) la obligato-
riedad de inscribir todas las facturas de crédito elec-
tronicas mipymes en un registro a ser especialmente
creado a tales fines; y (ii) la creacion de un régimen
informativo de facturas de crédito electronicas mi-
pymes a fin de que todos los actores puedan acceder
a la informacion de los pagos del régimen creado por
el presente titulo.

Art. 4° —La factura de crédito electronica mipymes
constituira un titulo ejecutivo y valor no cartular, con-
forme los términos del articulo 1.850 del Codigo Civil
y Comercial de la Nacion, cuando retina todos los re-
quisitos que a continuacion se indican:

a) Se emitan en el marco de un contrato de com-
praventa de bienes o locacion de cosas mue-
bles, servicios u obra;
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b) Ambas partes contratantes se domicilien en el
territorio nacional;

¢) Se convenga entre las partes un plazo para
el pago del precio superior a los quince (15)
dias corridos contados a partir de la fecha de
recepcion de la factura de crédito electronica
mipymes en el domicilio fiscal electrénico del
obligado al pago;

d) El comprador o locatario adquiera, almacene,
utilice o consuma las cosas, los servicios o la
obra para integrarlos, directa o indirectamen-
te, en un proceso de produccion, transforma-
cion, comercializacion o prestacion a terceros,
sea de manera genérica o especifica.

Asimismo, cuando se hubiera convenido un plazo
para el pago del precio menor al que surge del inciso
¢) del presente articulo, y vencido el mismo no se hu-
biera registrado la cancelacion o aceptacion expresa
de la obligacion en el Registro de Facturas de Crédito
Electronicas Mipymes, la factura de crédito electroni-
ca mipymes oportunamente emitida, pasard a consti-
tuir “titulo ejecutivo y valor no cartular” desde el ven-
cimiento del plazo de quince (15) dias corridos a partir
de su recepcion en el domicilio fiscal electronico del
obligado al pago, momento en el cual tendrd un nuevo
vencimiento el cual serd de quince (15) dias corridos a
los fines de poder ser negociada.

Las notas de débito y crédito que ajusten la opera-
cion y por lo tanto a la factura de crédito electronica
mipymes emitida, deberan generarse dentro del plazo
de quince (15) dias corridos desde la recepcion de la
mencionada factura en el domicilio fiscal electronico
del obligado al pago, hasta la aceptacion expresa, lo
que ocurra primero.

Art. 5° — Los requisitos minimos que deberan tener
las facturas a fin de constituir facturas de crédito elec-
trénicas mipymes seran los siguientes:

a) Lugar y fecha de emision;

b) Numeracion consecutiva y progresiva;

¢) Fecha cierta de vencimiento de la obligacion
de pago;

d) Clave Bancaria Uniforme -CBU- o “alias”
correspondiente;

e) Identificacion de las partes y determinacion de
sus Claves Unicas de Identificacion Tributaria
(CUIT);

f) El importe a pagar expresado en nimeros y
letras. En caso de existir notas de débito y/o
crédito, que modifiquen el importe a pagar
original, debera asentarse en el Registro de
Facturas de Crédito Electronicas Mipymes el
importe total a negociar;

g) Emision mediante los sistemas de facturacion
habilitados por la Administracion Federal de
Ingresos Publicos por usuarios validados en
su sistema informatico;
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h) Identificacion del remito de envio de merca-
derias correspondiente, si lo hubiere;

i) En el texto de la factura de crédito electro-
nica mipymes deberd expresarse que ésta se
considerara aceptada si, al vencimiento del
plazo de quince (15) dias corridos desde su
recepcion en el domicilio fiscal electronico
del comprador o locatario, no se hubiera re-
gistrado su rechazo total o su aceptacion; y
que si, al vencimiento del citado plazo no se
hubiera registrado la cancelacion, se conside-
rard que la misma constituye titulo ejecutivo,
en los términos del articulo 523 del Codigo
Procesal Civil y Comercial de la Nacion y
concordantes. Asimismo, la factura de crédi-
to electronica mipymes debera expresar que
su aceptacion, expresa o tacita, implicara la
plena conformidad para la transferencia de
la informacién contenida en el documento
desde el Registro de Facturas Electronicas
Mipymes a terceros, en caso de que el vende-
dor o locador optase por su cesion, transmi-
sion o negociacion.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos
establecera los procedimientos por los que deberan
cumplimentarse los requisitos estipulados para la con-
feccion de facturas de crédito electronicas mipymes;
y dictara las normas complementarias que resulten ne-
cesarias para la implementacion del régimen de factu-
ra de crédito electronica mipymes.

La constitucion del domicilio fiscal electronico es
obligatoria para los sujetos alcanzados por el presente
régimen.

La omision de cualquiera de los requisitos produce
la inhabilidad de la factura de crédito electronica mi-
pymes tanto como titulo ejecutivo y valor no cartular,
asi como documento comercial.

Art. 6°—Todas las facturas de crédito electronicas
mipymes que no hubieran sido canceladas o acepta-
das y que no se hubieran registrado en el Registro de
Facturas Electronicas Mipymes, en el plazo maximo
de quince (15) dias corridos desde su recepcion en el
domicilio fiscal electronico del comprador o locatario,
se consideraran aceptadas tacitamente por el importe
total a pagar, constituyendo titulo ejecutivo y valor no
cartular por dicho importe.

Art. 7°— Entiéndase por “empresa grande” aquellas
cuyas ventas totales anuales expresadas en pesos supe-
ren los valores maximos establecidos en la resolucion
340 de fecha 11 de agosto de 2017 de la Secretaria de
Emprendedores y de la Pequena y Mediana Empresa
del Ministerio de Produccion y las modificaciones que
en un futuro se susciten, en los términos del articulo 1°
del titulo I de la ley 25.300.

Art. 8° — El comprador o locatario estara obligado
a aceptar la factura de crédito electronica mipymes,
excepto en los siguientes casos:
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a) Dafio en las mercaderias, cuando no estuvie-
sen expedidas o entregadas por su cuenta y
riesgo;

b) Vicios, defectos y diferencias en la calidad o
en la cantidad, debidamente comprobados;

¢) Divergencias en los plazos o en los precios
estipulados;

d) No correspondencia con los servicios o la
obra efectivamente contratados;

e) Existencia de vicios formales que causen su
inhabilidad, lo que generard la inhabilidad de
la factura de crédito electronica mipymes tan-
to como titulo ejecutivo y valor no cartular, asi
como documento comercial;

/) Falta de entrega de la mercaderia o prestacion
del servicio;

g) Cancelacion total de la factura de crédito elec-
tronica mipymes.

El rechazo de la factura de crédito electronica mi-
pymes ocasionado por las causales previstas en los
incisos a) al f) del presente articulo, debera efec-
tuarse en el plazo estipulado en el articulo 1.145 del
Codigo Civil y Comercial de la Nacion y registrarse
en el Registro de Facturas de Crédito Electronicas
Mipymes.

Art. 9° — La aceptacion de las facturas de crédito
electronicas mipymes serd incondicional e irrevoca-
ble, no admitiéndose el protesto.

Asimismo, ni el librador de una factura de crédito
electronica mipymes, ni sus sucesivos adquirentes se-
ran garantes de su pago.

Art. 10. — A fin de pagar las facturas de crédito
electronicas mipymes, previo al vencimiento del pla-
7o establecido en el inciso ¢) del articulo 4° de la
presente, solo podran ser utilizados cualesquiera de
los medios de pago habilitados por el Banco Central
de la Republica Argentina, quedando expresamente
prohibido restringir su negociabilidad por cualquier
medio.

Las cancelaciones realizadas de forma previa a
la aceptacion de las facturas de crédito electronicas
mipymes seran oponibles siempre que hayan sido in-
formados por el obligado al pago en el Registro de
Facturas de Crédito Electronicas Mipymes.

Art. 11. — Las facturas de crédito electronicas mi-
pymes aceptadas expresa o tacitamente, y que no hayan
sido acreditadas en un agente de depdsito colectivo, s6lo
podran ser canceladas mediante los medios de pago ha-
bilitados por el Banco Central de la Republica Argentina.
Cuando las facturas de crédito electronicas mipymes ha-
yan sido acreditadas en un agente de deposito colectivo,
solo podran ser canceladas de forma integra, mediante
transferencia electronica a la cuenta identificada median-
te Clave Bancaria Uniforme (CBU) o “alias” del agente
de depdsito colectivo o agentes que cumplan similares
funciones conforme se establezcan en la reglamentacion.



w

10

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

Reunion 5°

A los fines de llevar a cabo la cancelacion prevista
en el parrafo precedente, la Administracion Federal de
Ingresos Publicos debera notificar a través del domi-
cilio fiscal electronico del obligado al pago, la Clave
Bancaria Uniforme (CBU) o “alias” del agente de de-
posito colectivo, asi como también el codigo o nimero
de referencia de pago correspondiente a la “Factu-
ra de Crédito Electronica Mipymes” que se adeude, lo
que constituird, a todos los efectos legales, el nuevo do-
micilio de pago.

Art. 12. — Las facturas de crédito electronicas mi-
pymes podran ser negociadas en los mercados autori-
zados por la Comision Nacional de Valores conforme
las normas que dicte ese organismo en su caracter de
autoridad de aplicacion, gozaran de oferta publica en
los términos de la ley 26.831 y sus modificaciones y
les ser4 aplicable el tratamiento impositivo correspon-
diente a los valores negociables con oferta publica.

Art. 13. — Las facturas de crédito electronicas mi-
pymes también podran ser negociadas mediante herra-
mientas o sistemas informaticos que faciliten la reali-
zacion de operaciones de factoraje, cesion, descuento
y/o negociacion de facturas. Dichas herramientas o
sistemas informaticos no seran considerados “Merca-
dos” en los términos del articulo 2° de la ley 26.831, ni
necesitaran autorizacion previa y/o para funcionar de
la Comision Nacional de Valores, en tanto solo parti-
cipen en calidad de compradores, adquirentes, cesio-
narios o endosatarios las entidades financieras sujetas
al régimen de la ley 21.526 y sus modificatorias y au-
torizadas por el Banco Central de la Republica Argen-
tina, asi como también los proveedores no financieros
de crédito.

A los efectos del parrafo precedente, son considera-
dos proveedores no financieros de crédito aquellas per-
sonasjuridicas que, sin ser entidades financieras de con-
formidad con la Ley de Entidades Financieras, realicen
—como actividad principal o accesoria— oferta de
crédito al publico en general, otorgando de manera
habitual financiaciones alcanzadas. También quedan
incluidas en este concepto las asociaciones mutuales,
las cooperativas y las empresas no financieras emiso-
ras de tarjetas de crédito y/o compra —cualquiera sea
su naturaleza juridica—.

Art. 14. — Toda factura de crédito electronica mi-
pymes, una vez aceptada expresa o tacitamente, y
acreditada en un agente de depdsito colectivo o agen-
tes que cumplan similares funciones conforme se es-
tablezca en la reglamentacion, circulara como titulo
valor independiente y autéonomo y sera transferible, en
las formas y condiciones que establezca la Comision
Nacional de Valores.

Art. 15. — La autoridad de aplicacion y la Comision
Nacional de Valores estableceran los procedimientos
de negociacion y transmision de las facturas de crédi-
to electronicas mipymes, pudiendo limitar los mismos
a medios electronicos.
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Las facturas de crédito electronicas mipymes que se
constituyeran en virtud de lo establecido en el pentil-
timo parrafo del articulo 4°, solo seran transmisibles
una vez que hayan sido aceptadas tcita o expresa-
mente.

Art. 16. — Una vez aceptada la factura de crédito
electronica mipymes, en forma expresa o tacita, el
vendedor o locador podra solicitar a la Administracion
Federal de Ingresos Publicos que se informe la misma
en un agente de deposito colectivo o agentes que cum-
plan similares funciones conforme se establezca en la
reglamentacion, autorizado acorde a la ley 26.831 y
sus modificatorias.

A tales efectos, el vendedor o locador debera expre-
sar su voluntad ante el Registro de Facturas de Crédito
Electronicas Mipymes.

El crédito de las facturas de crédito electronicas
mipymes no transfiere al agente de depodsito colectivo
o0 agentes que cumplan similares funciones conforme
se establezca en la reglamentacion la propiedad ni el
uso de las mismas. El agente de depdsito colectivo o
agentes que cumplan similares funciones conforme se
establezca en la reglamentacion no serd responsable
por los defectos formales ni por la autenticidad ni va-
lidacién de las firmas insertas en la factura de crédito
electronica mipymes y s6lo asume la funcion de con-
servarlas y custodiarlas y efectuar las operaciones y
registraciones contables que deriven de sus transac-
ciones.

En ninglin caso el agente de depdsito colectivo o
agentes que cumplan similares funciones conforme se
establezca en la reglamentacion quedara obligado al
pago de las facturas de crédito electronicas mipymes.

La factura de crédito electronica mipymes que ha
sido transferida a un agente de depodsito colectivo o
agentes que cumplan similares funciones conforme
se establezca en la reglamentacion a los fines de su
negociacion, no podra volver a ingresar al Registro de
Facturas de Crédito Electronicas Mipymes.

Art. 17. — Sera nula toda prohibicién de endosar,
ceder, negociar y/o transferir las facturas de crédito
electronicas mipymes, efectuada tanto por quien las
aceptare como por cualquiera de sus sucesivos adqui-
rentes.

Art. 18. — No podran efectuarse transferencias de
las facturas de crédito electronicas mipymes acepta-
das durante los tres (3) dias habiles bancarios anterio-
res a la fecha de su vencimiento.

Art. 19. — Ante la falta de pago de una factura de
crédito electronica mipymes a su vencimiento, el li-
brador o posterior adquirente, tendra contra el obliga-
do al pago y sus avalistas, la accion cambiaria directa
por todo cuanto puede exigirsele en virtud de lo dis-
puesto en los articulos 52 y 53 del decreto ley 5.965 de
fecha 19 de julio de 1963, ratificado por la ley 16.478,
sin perjuicio de toda otra accion que pudiera llegar a
corresponderle en virtud de normativa especifica.
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Podra ejercer dicha accion aun antes del vencimien-
to contra los avalistas en caso de concurso o quiebra
del obligado al pago o cuando hubiera resultado in-
fructuoso un pedido de embargo en sus bienes.

Para dejar expedita la accion de regreso anticipado
sera necesario presentar:

a) En caso de concurso o quiebra del obligado
al pago, la sentencia de apertura del procedi-
miento concursal de que se trate;

b) En caso de haber resultado infructuoso un em-
bargo sobre los bienes del obligado al pago, el
acta judicial correspondiente que pruebe esa
circunstancia.

Art. 20. — Seran inoponibles al acreedor de una fac-
tura de crédito electronica mipymes, las excepciones
personales que hubieren podido oponerse al librador o
cedentes de la misma.

Art. 21. — Encomiéndese a la Unidad de Informa-
cion Financiera y al Banco Central de la Republica
Argentina para que, en el ambito de su competencia,
determinen las directivas correspondientes a los fines
de implementar el presente régimen.

Art. 22. — Quedan exceptuadas del régimen de fac-
turas de crédito electronicas mipymes las facturas
emitidas por los prestadores de servicios publicos, las
facturas emitidas a consumidores finales y las opera-
torias comerciales por intermedio de consignatarios
y/0 comisionistas.

Asimismo, quedan exceptuadas del presente régi-
men las facturas emitidas a los Estados nacionales,
provinciales y municipales y a los organismos publi-
cos estatales, salvo que éstos hubieren adoptado una
forma societaria.

Art. 23. — Factltese a la autoridad de aplicacion a
establecer, con caracter general, excepciones y exclu-
siones al régimen de facturas de crédito electronicas
mipymes, modificar los plazos previstos y/o implemen-
tar un sistema equivalente que faculte a las empresas no
comprendidas en el mismo a emitir documentos analo-
gos a la factura de crédito electronica mipymes.

La autoridad de aplicacion dictara las medidas
reglamentarias e interpretativas que resulten nece-
sarias para la implementacion del presente régimen,
adoptando las acciones conducentes para su adecua-
cion a los usos y costumbres comerciales vigentes
que resulten compatibles, incluyendo las operatorias
comerciales por intermedio de consignatarios y/o
comisionistas, los pagos en cuotas y los contratos
previstos en el capitulo 15, del titulo IV, del libro
tercero, del Codigo Civil y Comercial de la Nacion.

Art. 24. — El Poder Ejecutivo nacional designara a
la autoridad de aplicacion del presente régimen, pu-
diendo autorizar la delegacion de competencias espe-
cificas en 6rgano con rango no inferior a subsecretaria.

La autoridad de aplicacion, junto con la Adminis-
tracion Federal de Ingresos Publicos, podran auto-
rizar la acentacion expresa o tacita de la factura de
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crédito electronica mipymes por un importe menor al
del total expresado conforme el inciso f) del articulo
5° de la presente ley. Dicha quita debera alcanzar las
alicuotas por regimenes de retencion y/o percepcion
que pudieren corresponder.

Art. 25. — Luego de la cancelacion de las retencio-
nes y/o percepciones correspondientes, se deberan
restituir los saldos entre emisores y aceptantes de la
“Factura de Crédito Electronica de Crédito Mipymes”,

A los efectos del presente régimen, las retencio-
nes y/o percepciones impositivas y/o de la seguri-
dad social deberan ser practicadas por el deudor de
la factura de crédito electronica mipymes, sin que
puedan atribuirse tales obligaciones al cesionario o
adquirente de la misma. Conforme la normativa vi-
gente, el deudor de la factura de crédito electronica
mipymes tendra el caracter de agente de retencion y,
en su caso, sera sujeto pasible de percepciones.

Las disposiciones contenidas en la ley 24.760 y en
el decreto ley 5.965/63, ratificado por la ley 16.478,
son de aplicacion a la factura de crédito electronica
mipymes en tanto no se opongan a las disposiciones
de esta ley.

Art. 26. — Sustitiyese el articulo 284 de la Ley Ge-
neral de Sociedades, el que quedara redactado de la
siguiente forma:

Articulo 284: Designacion de sindicos. Esta a
cargo de uno o mas sindicos designados por la
asamblea de accionistas. Se elegira igual nimero
de sindicos suplentes.

Cuando la sociedad estuviere comprendida
en el articulo 299 —excepto en los casos pre-
vistos en los incisos 2 y 7 y cuando se trate de
pymes que encuadren en el régimen especial
pyme reglamentado por la Comision Nacional
de Valores— la sindicatura debe ser colegiada en
nimero impar.

Cada accion darad en todos los casos dere-
chos a un solo voto para la eleccion y remocion
de los sindicos, sin perjuicio de la aplicacion
del articulo 288. Es nula cualquier clausula en
contrario.

Prescindencia.

Las sociedades que no estén comprendidas en
ninguno de los supuestos a que se refiere el ar-
ticulo 299 y aquellas que hagan oferta publica de
obligaciones negociables garantizadas, conforme
el régimen establecido por la Comision Nacio-
nal de Valores, podran prescindir de la sindica-
tura cuando asi esté previsto en el estatuto. En
tal caso los socios poseen el derecho de contralor
que confiere el articulo 55. Cuando por aumento
de capital resultare excedido el monto indicado,
la asamblea que asi lo resolviere debe desig-
nar sindico, sin que sea necesaria reforma de
estatuto.



12 CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

Reunion 5°

TITULO I

Impulso al financiamiento hipotecario
y al ahorro

Art. 27. — Sustitiyese el articulo 39 de la ley 24.441
y sus modificatorias, el que quedara redactado de la
siguiente forma:

Articulo 39: Las letras hipotecarias son emi-
tidas por el deudor, e intervenidas por el Regis-
tro de la Propiedad Inmueble que corresponda a
la jurisdiccion donde se encuentre el inmueble
hipotecado, en papel que asegure su inalterabi-
lidad, bajo la firma del deudor, el escribano y un
funcionario autorizado del registro, dejandose
constancia de su emision en el mismo asiento
de la hipoteca. Las letras hipotecarias deberan
contener las siguientes enunciaciones:

a) Nombre del deudor y, en su caso, del pro-
pietario del inmueble hipotecado;

b) Nombre del acreedor;

¢) Monto de la obligacion incorporada a la
letra, expresado en moneda nacional o ex-
tranjera. En caso de que el mutuo hipote-
cario se hubiera constituido en el marco de
alguna excepcion a lo dispuesto en los ar-
ticulos 7°y 10 de la ley 23.928 y sus mo-
dificatorias y complementarias, las letras
deberan dejar constancia de que el monto
de la obligacion se encuentre sujeto a la
clausula de actualizacion que correspon-
diera;

d) Plazos y demas estipulaciones respecto
del pago, con los respectivos cupones,
salvo lo previsto en el articulo 41 para
las letras susceptibles de amortizaciones
variables;

e) Ellugar en el cual debe hacerse el pago;
f) Tasa de interés compensatorio y punitorio;

g) Ubicacion del inmueble hipotecado y sus
datos registrales y catastrales;

h) Debera prever la anotacion de pagos de ser-
vicios de capital o renta o pagos parciales;

i) La indicacion expresa de que la tenencia
de los cupones de capital e intereses acre-
dita su pago, y que el acreedor se halla
obligado a entregarlos y el deudor a re-
querirlos;

) Los demas que fijen las reglamentaciones
que se dicten.

También se dejara constancia en las letras de
las modificaciones que se convengan respecto
del crédito. Las letras hipotecarias también po-
dran ser escriturales.

Art. 28. — Sustitayese el articulo 49 de la ley 24.441

y sus modificatorias, el que quedara redactado de la
sioniente forma:
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Articulo 49: Las personas autorizadas a hacer
oferta publica como fiduciarios o a administrar
fondos comunes de inversion podran emitir ti-
tulos de deuda y/o certificados de participacion
que tengan como garantia letras hipotecarias o
constituir fondos comunes con ellos, conforme
las disposiciones reglamentarias que se dicten.

Art. 29. — Sustitiiyese el articulo 70 de la ley 24.441
y sus modificatorias, el que quedara redactado de la
siguiente forma:

Articulo 70: Se aplicaran las normas de este
articulo y las de los articulos 71 y 72, cuando se
cedan derechos como componentes de una carte-
ra de créditos presentes o futuros, para:

a) Garantizar la emision de titulos valores
mediante oferta ptblica o cualquier otro
financiamiento;

b) Constituir el activo de una sociedad, con
el objeto de que ésta emita titulos valo-
res ofertables ptblicamente y cuyos ser-
vicios de amortizacion e intereses estén
garantizados con dicho activo;

¢) Constituir el patrimonio de un fideico-
miso financiero o un fondo comin de
créditos.

Art. 30. — Sustituyese el articulo 72, de 1a ley 24.441,
y sus modificatorias, el que quedara redactado de la si-
guiente forma:

Articulo 72: En los casos previstos por el
articulo 70:

a) No es necesaria la notificacion al deu-
dor cedido siempre que exista prevision
contractual en el sentido. La cesion sera
valida desde su fecha;

b) Sélo subsistiran contra el cesionario la
excepcion fundada en la invalidez credi-
ticia o el pago documentado anterior a la
fecha de cesion;

¢) Cuando se trate de una entidad financie-
ra que emita titulos garantizados por una
cartera de valores mobiliarios que per-
manezcan depositados en ella, la entidad
sera el propietario fiduciario de los acti-
vos. Sin embargo, los créditos en ningiin
caso integraran su patrimonio.

Ante la inexistencia de prevision contrac-
tual conforme lo establecido en el inciso
a), se admitira como medio de notificacion
fehaciente al deudor cedido la publicacion
en el sitio electronico de la Comision Na-
cional de Valores conforme la normativa
que a tal efecto dicte dicho organismo.

Art. 31. — Sustituyese el inciso 2, del articulo 24, de
la ley 20.091, por el siguiente texto:

Articulo 24: Estan prohibidos:
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1. Los planes denominados tontinarios, de
derrama y los que incluyen sorteo.

2. La cobertura de riesgos provenientes de
operaciones de crédito financiero puro,
con excepcion de operaciones de crédito
financiero hipotecario, los que podran cu-
brirse, siempre y cuando ello no implique
un encarecimiento para los tomadores de
dichos créditos, y en los términos de la re-
glamentacion que dicte a tal efecto la Su-
perintendencia de Seguros de la Nacion.

Art. 32. — Las polizas de seguros para casos de muer-
te, incluyan o no modalidades de capitalizacion, y los
seguros de retiro en todas sus modalidades podran ac-
tualizarse por el coeficiente de estabilizacion de refe-
rencia, seglin lo establecido en el articulo 27 del decreto
905/2002, ratificado por el articulo 71, de la ley 25.827,
y por otros indices aprobados por la normativa vigente,
sin que sean de aplicacion para estos casos los articulos
7°y 10 de la ley 23.928, y el articulo 765, del Codigo
Civil y Comercial de la Nacion.

TITULO III
Modificaciones a la ley 26.831

Art. 33. — Sustitayese el articulo 1° de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:
Articulo 1% Objeto. Principios. La presente
ley tiene por objeto el desarrollo del mercado de
capitales y la regulacion de los sujetos y valo-
res negociables comprendidos dentro de dicho
mercado.

Son objetivos y principios fundamentales que
informan y deberan guiar la interpretacion de
este ordenamiento, sus disposiciones comple-
mentarias y reglamentarias:

a) Promover la participacion en el mercado
de capitales de inversores, asociaciones
sindicales, asociaciones y camaras em-
presariales, organizaciones profesiona-
les y de todas las instituciones de ahorro
publico, favoreciendo especialmente los
mecanismos que fomenten el ahorro na-
cional y su canalizacion hacia el desarro-
llo productivo;

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

¢) Promover el acceso al mercado de capita-
les de las pequefias y medianas empresas;

d) Propender a la creacion de un mercado de
capitales federalmente integrado, a través
de mecanismos de acceso y conexion, con
protocolos de comunicacion estandariza-
dos, de los sistemas informaticos de los
distintos &mbitos de negociacion, con los
mas altos estandares de tecnologia;
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e) Fomentar la simplificacion de la nego-
ciacion para los usuarios y asi lograr una
mayor liquidez y competitividad a fin de
obtener las condiciones mas favorables al
momento de concretar las operaciones;

/) Reducir el riesgo sistémico en los mer-
cados de capitales mediante acciones y
resoluciones tendientes a contar con mer-
cados mas seguros conforme las mejores
précticas internacionales;

g) Propender a la integridad y transparencia
de los mercados de capitales;

h) Propender a la inclusion financiera.

Art. 34. — Sustitiyese el articulo 2°, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 2°: Definiciones. En esta ley y sus dis-
posiciones reglamentarias, se entendera por:

Actuacion concertada: Actuacion coordinada
de dos (2) o mas personas, segiin un acuerdo o
entendimiento formal o informal, para cooperar
activamente en la adquisicion, tenencia o dis-
posicioén de acciones u otros valores o derechos
convertibles en acciones de una entidad cuyos
valores negociables estan admitidos a la oferta
publica, sea actuando por intermedio de cual-
quiera de dichas personas, a través de cualquier
sociedad u otra forma asociativa en general, o por
intermedio de otras personas a ellas relacionadas,
vinculadas o bajo su control, o que sean titulares
de derechos de voto por cuenta de aquéllas.

Agentes de administracion de productos de in-
version colectiva: Sociedades gerentes de la ley
24.083 y sus modificaciones, a los fiduciarios fi-
nancieros regidos por el capitulo 30 del libro ter-
cero, del titulo I'V, del Codigo Civil y Comercial
de la Nacion y sus modificaciones, y a las demas
entidades que desarrollen similares funciones y
que, a criterio de la Comision Nacional de Valo-
res, corresponda registrar en este caracter para su
actuacion en el marco del funcionamiento de los
productos de inversion colectiva.

Agentes de calificacion de riesgos: Entidades
registradas ante la Comision Nacional de Valores
para prestar servicios de calificacion de valores
negociables, y de otro tipo de riesgos, quedando
bajo competencia del citado organismo las acti-
vidades afines y complementarias compatibles
con el desarrollo de ese fin.

Agentes de colocacion y distribucion: Per-
sonas humanas y/o juridicas registradas ante la
Comision Nacional de Valores para desarrollar
canales de colocacion y distribucion de valores
negociables, con arreglo a la reglamentacion que
a estos efectos establezca la citada comision.

Agentes de corretaje: Personas juridicas regis-
tradas ante la Comision Nacional de Valores para
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poner en relacion a dos (2) o mas partes para la
conclusion de negocios sobre valores negocia-
bles, sin estar ligadas a ninguna de ellas por re-
laciones de colaboracion, subordinacion o repre-
sentacion (primera parte del inciso a) del articulo
34, del anexo I a la ley 25.028).

Agentes de custodia de productos de inver-
sion colectiva: Sociedades depositarias de la ley
24.083 y sus modificatorias registradas ante la
Comision Nacional de Valores, desarrollando
las funciones asignadas por las leyes aplicables
y las que dicho organismo determine comple-
mentariamente.

Agentes de liquidacion y compensacion: Per-
sonas juridicas registradas ante la Comision Na-
cional de Valores para intervenir en la liquida-
cién y compensacion de operaciones con valores
negociables registradas en el marco de mercados,
incluyendo bajo su jurisdiccion cualquier activi-
dad que éstas realicen, con arreglo a la reglamen-
tacion que a estos efectos establezca la Comision
Nacional de Valores.

Agente de negociacion: Personas juridicas au-
torizadas a actuar como intermediarios de valo-
res negociables en mercados bajo competencia
del organismo, cualquier actividad vinculada y
complementaria que éstos realicen, con arreglo a
la reglamentacion que a estos efectos establezca
la Comision Nacional de Valores.

Agente depositario central de valores ne-
gociables: Personas juridicas registradas ante
la Comision Nacional de Valores para recibir
depositos colectivos y regulares de valores ne-
gociables, prestar servicios de custodia, liqui-
dacion y pago de acreencias de los valores ne-
gociables depositados y en custodia y aquellas
otras actividades que establezca la reglamenta-
cion de la Comision Nacional de Valores, en los
términos de la ley 20.643 y sus modificaciones
y de la presente ley.

Agentes productores: Personas humanas y/o
juridicas registradas ante la Comision Nacional
de Valores para desarrollar actividades de difu-
sion y promocion de valores negociables bajo
responsabilidad de un agente registrado, con
arreglo a la reglamentacion que a estos efectos
establezca el citado organismo.

Agentes registrados: Personas fisicas y/o ju-
ridicas autorizadas por la Comision Nacional de
Valores para su inscripcion dentro de los registros
correspondientes creados por la citada comision,
para abarcar las actividades de negociacion, de
colocacion, distribucion, corretaje, liquidacion
y compensacion, custodia y depdsito colectivo
de valores negociables, las de administracion y
custodia de productos de inversion colectiva, las
de calificacion de riesgos, y todas aquellas que,
a criterio de la Comision Nacional de Valores,
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corresponda registrar para el desarrollo del mer-
cado de capitales.

Camaras compensadoras: Sociedades anoni-
mas autorizadas por la Comision Nacional de Va-
lores, con arreglo a la reglamentacion que a estos
efectos establezca dicho organismo, cuyo objeto
social consista en la liquidacion y compensacion
de las operaciones autorizadas por la Comision
Nacional de Valores, cumpliendo el rol de con-
traparte central, pudiendo desarrollar actividades
afines y complementarias al mismo.

Controlante, grupo controlante o grupos de
control: Personas fisicas o juridicas que posean
en forma directa o indirecta, individual o con-
juntamente, segun el caso, una participacion por
cualquier titulo en el capital social o valores con
derecho a voto que, de derecho o de hecho, en
este ultimo caso si es en forma estable, les otor-
gue los votos necesarios para formar la voluntad
social en asambleas ordinarias o para elegir o re-
vocar la mayoria de los directores o consejeros
de vigilancia.

Entidades de registro de operaciones de deri-
vados: Sociedades anonimas que tengan por ob-
jeto principal cumplir con las funciones previstas
en la normativa aplicable y que sean autorizadas
por la Comision Nacional de Valores a dichos
efectos.

Informacion reservada o privilegiada: Toda
informacion concreta que se refiera a uno (1) o
varios valores negociables, o a uno (1) o varios
emisores de valores negociables, que no se haya
hecho publica y que, de hacerse o haberse hecho
publica, podria influir o hubiese influido de ma-
nera sustancial sobre las condiciones o el precio
de colocacion o el curso de negociacion de tales
valores negociables.

Mercados: Sociedades anénimas autorizadas
por la Comision Nacional de Valores con el objeto
principal de organizar las operaciones con valores
negociables que cuenten con oferta publica, que-
dando bajo competencia del citado organismo las
actividades afines y complementarias compatibles
con el desarrollo de ese fin.

Mercado de capitales: Es el ambito donde se
ofrecen publicamente valores negociables u otros
instrumentos previamente autorizados para que, a
través de la negociacion por agentes habilitados,
el publico realice actos juridicos, todo ello bajo la
supervision de la Comision Nacional de Valores.

Oferta publica: Invitacion que se hace a per-
sonas en general o a sectores o a grupos deter-
minados para realizar cualquier acto juridico con
valores negociables, efectuada por los emisores,
por sus tenedores o por organizaciones uniperso-
nales o sociedades dedicadas en forma exclusiva
o parcial al comercio de aquéllos, por medio de
ofrecimientos personales, publicaciones perio-
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disticas, transmisiones radiotelefonicas, telefo-
nicas o de television, proyecciones cinematogra-
ficas, colocacion de afiches, letreros o carteles,
programas, medios electronicos incluyendo el
uso de correo electronico y redes sociales, circu-
lares y comunicaciones impresas o cualquier otro
procedimiento de difusion.

Productos de inversion colectiva: Fondos co-
munes de inversion de la ley 24.083 y sus modi-
ficaciones, a los fideicomisos financieros regidos
por el capitulo 30, del libro tercero, del titulo IV,
del Codigo Civil y Comercial de la Nacion y sus
modificaciones y a todos los otros vehiculos del
mercado de capitales que soliciten autorizacion
para emisiones de oferta publica a la Comision
Nacional de Valores. La Comisién Nacional de
Valores tendrd competencia, exclusivamente,
con relacion a los fideicomisos financieros que
cuenten con autorizacion de ese organismo para
hacer oferta publica de sus valores negociables
y respecto de los fiduciarios financieros que par-
ticipen en tal caracter en los mencionados fidei-
COmMIsos.

Registro de operaciones de derivados: Es el
registro, con arreglo a la reglamentacion que a
estos efectos dicte la Comision Nacional de Va-
lores, de los contratos de derivados celebrados
de forma bilateral fuera de mercados autorizados
por dicho organismo. Este registro debera ser lle-
vado por las entidades de registro de operaciones
de derivados, conforme se define dicho término
en la presente ley. En ausencia de entidades de
registro, el mismo podra ser llevado por los mer-
cados y/o camaras compensadoras.

Valores negociables: Titulos valores emitidos
tanto en forma cartular asi como a todos aquellos
valores incorporados a un registro de anotaciones
en cuenta incluyendo, en particular, los valores de
crédito o representativos de derechos creditorios,
las acciones, las cuotapartes de fondos comunes
de inversion, los titulos de deuda o certificados
de participacion de fideicomisos financieros o de
otros vehiculos de inversion colectiva y, en gene-
ral, cualquier valor o contrato de inversion o dere-
chos de crédito homogéneos y fungibles, emitidos
o agrupados en serie y negociables en igual forma
y con efectos similares a los titulos valores; que
por su configuracion y régimen de transmision
sean susceptibles de trafico generalizado e im-
personal en los mercados financieros. Asimismo,
quedan comprendidos dentro de este concepto los
contratos de futuros, los contratos de opciones y
los contratos de derivados en general que se regis-
tren conforme la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores, y los cheques de pago dife-
rido, certificados de depdsitos de plazo fijo admi-
sibles, facturas de crédito, certificados de deposito
v warrants, pagarés, letras de cambio, letras hi-
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potecarias y todos aquellos titulos susceptibles de
negociacion secundaria en mercados.

Art. 35. — Sustityese el articulo 3° de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 3° Creacion de valores negociables.
Cualquier persona juridica puede crear y emitir
valores negociables para su negociacion en mer-
cados de los tipos y en las condiciones que elija,
incluyendo los derechos conferidos a sus titula-
res y los demas términos y condiciones que se
establezcan en el acto de emision, siempre que
no exista confusion con el tipo, denominacion y
condiciones de los valores negociables previstos
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 emi-
sion e inscripciones registrales ante las autorida-
des de contralor competentes.

Art. 36. — Sustitiyese el articulo 4° de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 4°: Conflictos de interés. Las perso-
nas que participen en el proceso de colocacion de
una emision de valores negociables tinicamente
podran adquirir u ofrecer comprar por via directa
o indirecta dichos valores negociables, asi como
otros de igual clase o serie, o derecho a comprar-
los, en los supuestos y condiciones que fije la Co-
mision Nacional de Valores.

La reglamentacion establecerd las condiciones
para que los sujetos mencionados en el parrafo
anterior puedan vender, directa o indirectamente,
valores negociables, o los derechos a venderlos,
correspondientes a la emisora a la que se encuen-
tra vinculado el proceso de colocacion en que
intervienen, mientras dure su participacion en
el mismo, con el objeto de evitar la formacion
artificial de los precios u otras de las practicas
sancionadas por esta ley.

Art. 37. — Sustitayese el articulo 9° de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 9% Impedimentos. No pueden ser
miembros del directorio de la Comision Nacio-
nal de Valores:

a) Los accionistas o quienes hubieren for-
mado parte de los 6rganos de direccion,
administracion o fiscalizacion o de cual-
quier modo prestaren servicios a entida-
des sometidas a la regulacion y fiscaliza-
cioén de la Comision Nacional de Valores
al momento de su designacion y durante
los doce (12) meses anteriores;

b) Los que se encuentren alcanzados por las

inhabilidades previstas en los incisos 1,
2 y 3 del articulo 264 de la Ley General
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de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus
modificaciones;

¢) Los empleados o funcionarios de cual-
quier reparticion del gobierno nacional
y los que tuvieren otros cargos o pues-
tos rentados o remunerados en cual-
quier forma, que dependiesen de los
gobiernos nacional, provinciales, de
la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires
o municipales, incluidos sus poderes
legislativos y judiciales al momento
de su designacion. Los funcionarios
publicos de carrera podran conservar
sus cargos, en cuyo caso deberan pedir
licencia. No se encuentran comprendi-
dos en las disposiciones de este inciso
quienes ejercen la docencia;

d) Los que no acrediten los requisitos de
idoneidad y experiencia profesional en
la materia conforme se establezca en la
reglamentacion. El cumplimiento de es-
tos requisitos en el proceso de la desig-
nacion de cada director debera contar
con acuerdo del Senado de la Nacion. El
Poder Ejecutivo nacional podra realizar
nombramientos en comision por el plazo
de tratamiento de la designacion por el
Senado de la Nacion.

Art. 38. — Sustituyese el articulo 11 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 11: Quérum y mayorias. El directo-
rio de la Comision Nacional de Valores sesio-
nard con la mayoria de los miembros, sin que
sea necesario que se encuentren en el mismo
recinto si estuvieren comunicados por medios
de transmision simultdnea de sonido, imagenes
y palabras, segln la reglamentacién que a tal
efecto dictard el organismo. El presidente o, en
su caso, el vicepresidente en ausencia del presi-
dente, tiene voto dirimente en caso de empate,
siempre y cuando el directorio estuviese confor-
mado en su totalidad.

Art. 39. — Sustitayese el articulo 12 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 12:  Situaciones excepcionales.
Cuando circunstancias excepcionales impidie-
ren al directorio de la Comisiéon Nacional de
Valores sesionar validamente por falta de quo-
rum o fuere necesario adoptar resoluciones ur-
gentes, el presidente juntamente con al menos
dos (2) directores que se encontraren en la sede
del organismo y/o reunidos conforme a los me-
canismos establecidos por el articulo 11 de la
presente ley podran adoptarlas por si y bajo su
responsabilidad ad referéndum del directorio al
que informaran en su primera sesion.
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Art. 40. — Sustitayese el articulo 14 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 14: Fuentes. Asignacion y redistribu-
cion de fondos.

1. Fuentes. Para su funcionamiento, la Co-
mision Nacional de Valores contara con
los siguientes recursos:

a) Los recursos que le asigne la ley
de Presupuesto General de la Admi-
nistracion Nacional para el ejercicio
vigente;

b) Los recursos percibidos en concepto
de (1) tasas de fiscalizacion y con-
trol y (2) aranceles de autorizacion
de la oferta publica de valores nego-
ciables y registracion de los distintos
agentes, mercados, cdmaras com-
pensadoras y entidades de registro
de derivados que se encuentren bajo
fiscalizacion de la Comision Nacio-
nal de Valores y (3) de otros servi-
cios que el organismo preste a las
personas bajo su fiscalizacion. Los
montos de dichos recursos seran fi-
jados por el Ministerio de Finanzas,
a propuesta de la Comision Nacional
de Valores;

¢) Las donaciones o legados que se le
confieran y las rentas de sus bienes.

II. Asignacion y redistribucion de fondos. El
citado organismo tendra amplias faculta-
des para asignar y redistribuir los fondos
que le correspondan conforme el presen-
te articulo.

Art. 41.—Sustituyese el articulo 16, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 16: Exencion. La Comision Nacional
de Valores podra disponer la reduccion o exen-
cién de las tasas de fiscalizacion y control y aran-
celes de autorizacion a las emisiones efectuadas
por pequeiias y medianas empresas incluyendo a
las cooperativas, en los términos de la normativa
aplicable a dichas empresas.

Art. 42. — Sustituyese el articulo 18, de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 18: Personal. La designacion, con-
tratacion, suspension y remocion del personal
corresponde al directorio de la Comision Nacional
de Valores.

Art. 43. —Sustitiyese el articulo 19, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 19: Atribuciones. La Comision Na-
cional de Valores sera la autoridad de aplica-
cion y contralor de la presente ley vy, a tal fin,
tendrd las siguientes funciones:
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a)

b)

d)

e

D

En forma directa e inmediata, supervisar,
regular, inspeccionar, fiscalizar y sancio-
nar a todas las personas fisicas y/o juri-
dicas que, por cualquier causa, motivo
o circunstancia, desarrollen actividades
relacionadas con la oferta publica de
valores negociables, otros instrumentos,
operaciones y actividades contempladas
en la presente ley y en otras normas apli-
cables, que por su actuacion queden bajo
competencia de la Comision Nacional de
Valores. El organismo podra requerir a los
mercados y camaras compensadoras que
ejerzan funciones de supervision, inspec-
cion y fiscalizacion sobre sus miembros
participantes. Dicho requerimiento no
implicara una delegacion de facultades a
los mercados y camaras compensadoras
por parte de la Comision Nacional de Va-
lores;

Llevar el registro, otorgar, suspender y
revocar la autorizacion de oferta publica
de valores negociables y otros instrumen-
tos y operaciones;

Llevar el registro de todos los sujetos au-
torizados para ofertar y negociar publica-
mente valores negociables, y establecer
las normas a las que deban ajustarse los
mismos y quienes actlen por cuenta de
ellos;

Llevar el registro, otorgar, suspender y
revocar la autorizacién para funcionar
de los mercados, camaras compensado-
ras, los agentes registrados y las demas
personas humanas y/o juridicas que por
sus actividades vinculadas al mercado
de capitales, y a criterio de la Comision
Nacional de Valores, queden comprendi-
dos bajo su competencia. El registro sera
publico y estard a cargo del mencionado
organismo y en él se inscribiran todos
los mercados, cdmaras compensadoras,
agentes y las demas personas humanas
y/o juridicas que por sus actividades vin-
culadas al mercado de capitales, y a crite-
rio de la Comision Nacional de Valores,
queden comprendidos bajo su competen-
cia;

Aprobar los estatutos, reglamentos y toda
otra normativa de caracter general dicta-
da por los mercados y camaras compen-
sadoras y revisar sus decisiones, de oficio
0 a peticion de parte, en cuanto se tratare
de medidas vinculadas a la actividad re-
gulada que prestan o que pudieren afectar
su prestacion;

Cumplir las funciones delegadas por la
ley 22.169 y sus modificaciones respecto

ntin

g

h)

J)
k)

l

m)

de las personas juridicas alcanzadas por
dicha ley en materia de control societa-
rio;

Dictar las reglamentaciones que deberan
cumplir las personas fisicas y/o juridicas
y las entidades autorizadas en los térmi-
nos del inciso d), desde su inscripcion y
hasta la baja del registro respectivo;

Dictar las reglamentaciones que se de-
beran cumplir para la autorizacion de los
valores negociables, instrumentos y ope-
raciones del mercado de capitales, y has-
ta su baja del registro, contando con fa-
cultades para establecer las disposiciones
que fueren necesarias para complementar
las que surgen de las diferentes leyes y
decretos aplicables a éstos, asi como re-
solver casos no previstos e interpretar las
normas alli incluidas dentro del contexto
econdémico imperante, para el desarrollo
del mercado de capitales;

Declarar irregulares e ineficaces, a los
efectos administrativos, los actos someti-
dos a su fiscalizacion cuando sean contra-
rios a esta ley, a las demas leyes aplica-
bles, a las reglamentaciones dictadas por
la Comision Nacional de Valores, a los
estatutos, a las disposiciones dictadas por
entidades y aprobadas por el organismo;

Promover la defensa de los intereses de
los inversores;

Establecer normas minimas de capacita-
cion, acreditacion y registro para el per-
sonal de los agentes registrados o para
personas fisicas y/o juridicas que desem-
pefien tareas vinculadas con el asesora-
miento al publico inversor;

Determinar los requisitos minimos a los
que deberan ajustarse quienes presten
servicios de auditoria a las personas su-
jetas a su supervision;

Propender al desarrollo y fortalecimiento
del mercado de capitales creando o, en su
caso, propiciando la creacion de produc-
tos que se consideren necesarios a ese fin;

Organizar y administrar archivos y an-
tecedentes relativos a la actividad de la
propia Comision Nacional de Valores
o datos obtenidos en el ejercicio de sus
funciones para la recuperacion de la in-
formacion relativa a su mision, pudien-
do celebrar acuerdos y contratos con
organismos nacionales, internacionales
y extranjeros a fin de integrarse en redes
informativas de tal carécter, para lo que
debera tenerse en cuenta como condicién
necesaria y efectiva la reciprocidad con-
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0)

)2,

q)

Y

)

forme las previsiones establecidas en los
articulos 25 y 26 de la presente ley;

Fijar los requerimientos patrimoniales
que deberan acreditar las personas huma-
nas y juridicas sometidas a su fiscaliza-
cion;

Dictar normas complementarias en mate-
ria de prevencion de lavado de dinero y
de la financiacion del terrorismo, siguien-
do la normativa dictada por la Unidad de
Informacién Financiera, organismo au-
tarquico actuante en el &mbito del Minis-
terio de Finanzas, aplicable al mercado
de capitales, y fiscalizar su cumplimien-
to; ello sin perjuicio del deber de dar a
la citada unidad la debida intervencion
que le compete en materia sancionatoria
y de proporcionar a ésta la colaboracion
exigida por la ley 25.246 y sus modifica-
torias. La Comision Nacional de Valores
reglamentara la forma en que se difundi-
ran las sanciones que aplique la Unidad
de Informacion Financiera en materia de
prevencion de lavado de activos y de la
financiacion del terrorismo, respecto de
los sujetos que actiian bajo la orbita de la
competencia de dicho organismo;
Regular la forma en que se efectivizara
la informacion y fiscalizacion exigidas
en la presente ley, pudiendo requerir a los
entes sujetos a su jurisdiccion la imple-
mentacion de aquellos mecanismos que
estime convenientes para un control mas
efectivo de las conductas descriptas en la
presente ley;

Establecer regimenes de informacion
y requisitos para la oferta publica di-
ferenciados;

Determinar las condiciones bajo las cuales
los agentes registrados, que revisten el ca-
racter de personas juridicas, podran estar
habilitados para llevar a cabo mas de una
actividad bajo competencia de la Comi-
sion Nacional de Valores, previa inclusion
de las mismas dentro de su objeto social, a
los fines de su inscripcion en los registros
respectivos a cargo del organismo;
Fiscalizar el cumplimiento objetivo y
subjetivo de las normas legales, estatu-
tarias y reglamentarias en lo referente al
ambito de aplicacion de la presente ley;

Ejercer todas las demas funciones que le
otorguen las leyes, decretos y los regla-
mentos aplicables;

Fijar los requisitos de idoneidad, integri-
dad moral, probidad y solvencia que de-
beran cumplir quienes aspiren a obtener
autorizacion de la Comision Nacional
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w)
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2)

de Valores para actuar como mercados,
camaras compensadoras y agentes regis-
trados asi como los integrantes de sus or-
ganos de administracion y fiscalizacion,
segun corresponda;

Crear nuevas categorias de agentes re-
gistrados y modificar las existentes, asi
como también eliminar las que sean crea-
das por su propia normativa;

Fijar los aranceles méaximos que podran
percibir los mercados, cdmaras compen-
sadoras, entidades de registro de opera-
ciones de derivados y agentes registrados
teniendo en cuenta, entre otros aspectos,
la competitividad del mercado de capita-
les de la region en relacion con los aran-
celes fijados en otros paises. Esta facultad
se ejercera en los casos en que —a criterio
del organismo-— situaciones especiales asi
lo requieran;

Dictar normas tendientes a promover la
transparencia ¢ integridad de los merca-
dos de capitales y a evitar situaciones de
conflictos de intereses en los mismos;
Evaluar y dictar regulaciones tendientes
a mitigar situaciones de riesgo sistémico.

Art. 44. — Sustituyese el articulo 20 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 20: Facultades correlativas. En el
marco de la competencia establecida en el articulo
anterior y teniendo siempre en consideracion la
proteccion de los intereses de los accionistas mi-
noritarios y de los tenedores de titulos de deuda, la
Comision Nacional de Valores puede:

a)

b)

d)

Solicitar informes y documentos, reali-
zar investigaciones e inspecciones en las
personas humanas y juridicas sometidas
a su fiscalizacion, citar a declarar, tomar
declaracion informativa y testimonial,
instruir sumarios e imponer sanciones en
los términos de la presente ley;

Requerir al juez competente el auxilio de
la fuerza publica;

Requerir al juez competente el allana-
miento de lugares privados con el fin de
obtener los antecedentes e informaciones
necesarios para el cumplimiento de sus
labores de fiscalizacion e investigacion;
Iniciar acciones judiciales y reclamar ju-
dicialmente el cumplimiento de sus de-
cisiones;

Denunciar delitos o constituirse en parte
querellante;

Solicitar todo tipo de informacion a or-
ganismos publicos y a cualquier persona
fisica o juridica que considere necesaria



w

Mayo 9 de 2018

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION 19

para el cumplimiento de sus funciones,
quienes estaran obligados a proporcio-
narlos dentro del término que se les fije
bajo apercibimiento de ley. Esta disposi-
cién no regird respecto de la Unidad de
Informacion Financiera.

Art. 45. — Sustituyese el articulo 23 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 23: Delegacion. El directorio de la
Comision Nacional de Valores podra delegar en
los titulares de sus sedes regionales el ejercicio
de las competencias que en cada caso determine.

En el caso de las sanciones, las sedes regiona-
les podran tramitar toda clase de sumarios, pero
la aplicacion de las sanciones de multa solamente
podra ser decidida por el directorio de la Comi-
sion Nacional de Valores.

Art. 46. — Sustitiyese la denominacion del capitulo I,
titulo II, de la ley 26.831, el que pasara a denominarse
de la siguiente manera:

CapiTuLO I

Mercados. Garantias. Agentes de liquidacion
y compensacion. Camaras compensadoras.
Tribunales arbitrales

Art. 47.—Sustitiyese el articulo 29, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 29: Requisitos. La Comision Na-
cional de Valores reglamentara los requisitos
que los mercados y las camaras compensadoras
deben cumplir a los efectos de su autorizacion
para funcionar y de su inscripcion en el registro
correspondiente.

Art. 48. — Sustituyese el articulo 30 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 30: Registro. Los mercados y cama-
ras compensadoras autorizados por la Comision
Nacional de Valores para su inscripcion en el re-
gistro deberan observar el cumplimiento de la to-
talidad de los requisitos que establezca el citado
organismo durante el término de vigencia de su
inscripcion. Los mercados y camaras compensa-
doras deberan abstenerse de funcionar como ta-
les, cuando incurran en cualquier incumplimien-
to de los requisitos, condiciones y obligaciones
dispuestas por el organismo, sin necesidad de
intimacion previa.

El incumplimiento de cualesquiera de los re-
quisitos, condiciones y obligaciones reglamenta-
dos por el organismo dara lugar a la suspension
preventiva del mercado y la camara compensa-
dora, segin corresponda, hasta que hechos so-
brevinientes hagan aconsejable la revision de la
medida, sin perjuicio de la eventual aplicacion
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a los infractores de las sanciones previstas en el
articulo 132 de la presente ley.

Art. 49. — Sustitiyese el articulo 31 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 31: Forma juridica. Los mercados
se constituiran como sociedades anénimas com-
prendidas en el régimen de oferta ptblica de ac-
ciones y deberan listar sus acciones en un merca-
do autorizado. La Comision Nacional de Valores
establecera, mediante reglamentacion, las tenen-
cias maximas admitidas por accionista y el valor
nominal y la cantidad de votos que confiere cada
accion. Un accionista no podra poseer en forma
directa o indirecta, individual o conjuntamente,
segun el caso, una participacion por cualquier ti-
tulo en el capital social o valores con derecho a
voto que, de derecho o de hecho, les otorgue los
votos necesarios para formar la voluntad social
en asambleas o para elegir o revocar a la mayo-
ria de los integrantes de los 6rganos de adminis-
tracion y/o fiscalizacion. Estas limitaciones no
aplicaran cuando el accionista sea otro mercado,
debiendo la Comision Nacional de Valores con-
ceder autorizacion atendiendo cada situacion en
particular.

Art. 50. — Sustituyese el articulo 32, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 32: Mercados.

I. Funciones.
Los mercados deben contemplar las si-
guientes funciones principales, de acuer-
do a las caracteristicas propias de su
actividad especifica y aquellas otras que
determine la reglamentacion de la Comi-
sion Nacional de Valores:

a) Dictar las reglamentaciones a los
efectos de habilitar la actuacion en
su ambito de agentes autorizados
por la Comisiéon Nacional de Valo-
res, no pudiendo exigir a estos fines
la acreditacion de la calidad de ac-
cionista del mercado, permitiendo
un acceso abierto y equitativo a to-
dos los participantes;

b) Autorizar, suspender y cancelar el
listado y/o negociacion de valores
negociables en la forma que dispon-
gan sus reglamentos;

¢) Dictar normas reglamentarias que
aseguren la veracidad en el registro
de los precios asi como de las nego-
ciaciones;

d) Dictar las normas y medidas nece-
sarias para asegurar la realidad de
las operaciones que efectiien sus
agentes;
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e) Emitir reglamentaciones contenien-
do medidas de buen orden para ga-
rantizar el normal funcionamiento de
la negociacion y cumplimiento de las
obligaciones y cargas asumidas por
los agentes registrados las que de-
beran ser sometidas a la previa con-
sideracion de la Comision Nacional
de Valores a los efectos de su apro-
bacion;

f) Constituir tribunales arbitrales, con-
forme lo dispuesto en el articulo 46
de la presente ley;

g) Emitir boletines informativos;

h) Administrar sistemas de negocia-
cion de los valores negociables que
se operen en los mismos;

i) Registrar contratos de derivados ce-
lebrados fuera de los mercados au-
torizados por la Comision Nacional
de Valores;

j) Administrar por si o por terceros
sistemas de liquidacion y/o compen-
sacion de operaciones en funcion
de los distintos segmentos de nego-
ciacion habilitados por la Comision
Nacional de Valores. En los casos de
administraciéon de la liquidacion y
compensacion de los segmentos de
negociacion garantizados, los mer-
cados deberan desempefiar las fun-
ciones asignadas a las camaras com-
pensadoras previstas en el articulo 35
de la presente ley o suscribir con-
venios con entidades autorizadas a
tal fin;

k) Ejercer funciones de supervision,
inspeccion y fiscalizacion de los
agentes participantes y de las opera-
ciones que se realicen en el ambito
de los mismos.

II. Delegacion total o parcial de funciones.

Las atribuciones previstas en los in-
cisos b), f) y g) antes indicados podran
ser ejercidas por el mercado o delegadas
parcial o totalmente en una entidad califi-
cada en cuanto a su conocimiento a los fi-
nes de realizar dichas actividades, la cual
debera estar autorizada por la Comision
Nacional de Valores.

Valores, las camaras compensadoras ten-
dran las siguientes funciones, sin perjui-
cio de aquellas otras que establezca dicho
organismo:

a) Administrar sistemas de compensa-
cién y liquidacion de operaciones de
valores negociables;

b) Exigir a los agentes participantes los
margenes iniciales, la reposicion de
los mismos, los activos a utilizarse
como garantia y la moneda para ga-
rantizar su operatoria;

¢) Recibir y administrar las garantias
otorgadas por los agentes partici-
pantes;

d) Establecer requisitos de participa-
cion de sus agentes;

e) Mantener y administrar fondos de
garantia para utilizar frente a los in-
cumplimientos de los agentes parti-
cipantes;

/) Registrar contratos de derivados
celebrados fuera de mercados au-
torizados por la Comisioén Nacional
de Valores;

g) Emitir reglamentaciones contenien-
do medidas de buen orden para ga-
rantizar el normal funcionamiento
de la liquidacién y compensacion y
el cumplimiento de las obligaciones
y cargas asumidas por los agentes
participantes, las que deberan ser
sometidas a previa consideracion de
la Comision Nacional de Valores a
los efectos de su aprobacion;

h) Ejercer funciones de supervision,
inspeccion y fiscalizacion de los
agentes participantes y de las opera-
ciones que se realicen en el ambito
de las mismas.

II. Requisitos patrimoniales y de liquidez de

las camaras compensadoras.

La Comision Nacional de Valores es-
tablecera los requisitos patrimoniales y
de liquidez de las céamaras compensa-
doras asi como de sus sistemas de admi-
nistracion de riesgos, los cuales deberan
incluir, al menos, los riesgos de crédito,
de contraparte, de mercado, de liquidez,
operacional y legal.

Art. 51.—Sustitiyese el articulo 35, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 35: Camaras compensadoras.

Art. 52. — Sustituyese el articulo 36, de 1a ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente manera:

Articulo 36: Aranceles. Seran libres los dere-
chos y aranceles que perciban por sus servicios
los mercados y camaras compensadoras y otros
agentes registrados, sujetos a los maximos que

I. Funciones.

Conforme los términos de la regla-
- mentacion de la Comision Nacional de

ongreso de la Nacién Argentin
w Informacién Parlamentaria
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establecera la Comision Nacional de Valores, los
que podran ser diferenciados segun la clase de
instrumentos, el caracter de pequefias y medianas
empresas de las emisoras o la calidad de pequefio
inversor.

Art. 53. — Sustitiyese el articulo 39, de la ley
26.831, el que quedara redactado de la siguiente ma-

Articulo 39: Sistemas de negociacion. Los
sistemas de negociacion de valores negociables
bajo el régimen de oferta publica que se reali-
cen en los mercados deben garantizar la plena
vigencia de los principios de proteccion del in-
versor, equidad, eficiencia, transparencia, no
fragmentacion y reduccion del riesgo sistémico.
Los mercados estableceran las respectivas regla-
mentaciones, las que deberan ser aprobadas por
la Comision Nacional de Valores.

La Comision Nacional de Valores debera requerir
que los mercados en los que se listen y/o negocien
valores negociables y las camaras compensadoras
establezcan mecanismos de acceso y conexion, con
protocolos de comunicacion estandarizados de los
sistemas informaticos de los distintos ambitos de
negociacion y/o de compensacion y liquidacion
y/o de custodia. También podra requerir el estable-
cimiento de sistemas de negociacion tendientes a
que, en la negociacion de valores negociables, se
dé prevalencia a la negociacion con interferencia de
ofertas con prioridad de precio-tiempo.

Art. 54. — Sustitiyese el articulo 40, de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente manera:

Articulo 40: Garantia de operaciones. Con-
forme la reglamentacion de la Comision Nacio-
nal de Valores, los mercados deberan establecer
con absoluta claridad, en sus estatutos y regla-
mentos, en qué casos y bajo qué condiciones esas
entidades garantizan el cumplimiento de las ope-
raciones que en ellas se realizan o registran.

Cuando se garantice el cumplimiento de las
operaciones el mercado o la camara compensa-
dora, segin corresponda, actuard como contra-
parte central, conforme la normativa que a tales
fines dicte la Comision Nacional de Valores.

En este caso, el mercado o la cdmara compen-
sadora, segun corresponda, debera liquidar las
operaciones que tuviese pendientes el agente que
se encuentre en concurso preventivo o declarado
en quiebra. Si de la liquidacion resultase un saldo
a favor del concursado o fallido, lo depositara en
el juicio respectivo.

Art. 55. — Derdgase el articulo 42, de la ley 26.831.

Art. 56. — Sustituyese el articulo 44, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:
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Articulo 44: Reglamentaciones. La Comision Na-
cional de Valores debera aprobar todas las reglamen-
tacionespropiciadas por los mercados y las cdmaras
compensadoras y entidades de registro en forma pre-
via a su entrada en vigencia. Los mercados y camaras
compensadoras deben mantener en todo momento sus
reglamentaciones adecuadas a la normativa emanada
de la Comision Nacional de Valores.

Art. 57. — Sustituyese el articulo 45, de 1a ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente manera:

Articulo 45: Fondos de garantia. Los mer-
cados y/o las camaras compensadoras deberan
constituir, conforme lo reglamente la Comision
Nacional de Valores, fondos de garantia destina-
dos a hacer frente a los compromisos no cum-
plidos por sus agentes participantes y origina-
dos en operaciones garantizadas. Dichos fondos
deberan organizarse bajo la figura fiduciaria u
otra figura que apruebe la Comision Nacional de
Valores y se conformaran acorde a las mejores
practicas internacionales en la materia. Las su-
mas acumuladas en estos fondos deberan ser in-
vertidas en la forma y condiciones que establezca
la Comision Nacional de Valores, la cual deter-
minara los criterios de seguridad, rentabilidad y
liquidez adecuados.

Las sumas destinadas a todos los fondos de
garantia del presente articulo y estos ultimos, asi
como sus rentas, estan exentos de impuestos, ta-
sas y cualquier otro gravamen fiscal, incluyendo
el impuesto al valor agregado, el impuesto al que
hace referencia el primer articulo incorporado
a continuacion del articulo 25, del titulo VI, de
la ley 23.966 y el impuesto sobre los créditos y
débitos en cuentas bancarias y otras operatorias
no resultando de aplicacion, en este caso, lo dis-
puesto en el segundo parrafo del articulo 2°, de la
ley 25.413 y sus modificaciones. Se invita a las
provincias y a la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires a adherir con la respectiva eximicion de
sus impuestos.

Art. 58.—Sustitiyese el articulo 47, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 47: Registro. Para actuar como agen-
tes, los sujetos deberan contar con la autoriza-
cion y registro de la Comision Nacional de Va-
lores, y deberan cumplir con las formalidades y
requisitos que para cada categoria establezca la
misma via reglamentaria.

Art. 59. — Sustituyese el articulo 52, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 52: Publicidad de registros. La Co-
mision Nacional de Valores debera publicar los
registros conforme la reglamentacion que dicte al
respecto, detallando las distintas categorias don-
de los agentes se encuentren registrados.
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Art. 60. — Sustituyese el articulo 53, de 1a ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente manera:

Articulo 53: Secreto. 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 por tribunales com-
petentes en procesos vinculados a esas operacio-
nes o a terceros relacionados con ellas, asi como
también cuando les sean requeridas por la Comi-
sion Nacional de Valores, el Banco Central de la
Republica Argentina, la Unidad de Informacion
Financiera y la Superintendencia de Seguros de
la Nacion en el marco de investigaciones propias
de sus funciones. Estas tres (3) ultimas entidades
daran noticia del requerimiento a la Comision
Nacional de Valores simultdneamente al ejerci-
cio de la facultad que se les concede.

El secreto tampoco regird para las informa-
ciones que, en cumplimiento de sus funciones,
solicite la Administracion Federal de Ingresos
Publicos, entidad autarquica actuante en la or-
bita del Ministerio de Finanzas, de caracter par-
ticular o general y referidas a uno (1) o varios
sujetos determinados o no, aun cuando éstos no
se encontraren bajo fiscalizacion. Sin embargo,
en materia bursatil, las informaciones requeri-
das no podran referirse a operaciones en curso
de realizacion o pendientes de compensacion o
liquidacion.

Art. 61. — Sustituyese el articulo 55 de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 55: Responsabilidad. El agente re-
gistrado, segun corresponda en virtud de las
actividades que realice, sera responsable ante el
mercado por cualquier suma que dicha entidad
hubiese abonado por su cuenta.

Mientras no regularice su situacion y pruebe
que han mediado contingencias fortuitas o de
fuerza mayor, queda inhabilitado para operar.

Art. 62. — Sustitiyese el articulo 56 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente manera:

Articulo 56: Competencia disciplinaria. Los
agentes registrados quedan sometidos a la com-
petencia disciplinaria exclusiva de la Comision
Nacional de Valores, a la cual los mercados y
camaras compensadoras deberan denunciar toda
falta en que incurrieren sus agentes miembros
que resulten de las auditorias y controles de su-
pervision, fiscalizacion y control practicados
por dichos mercados y camaras compensadoras
sobre ellos en los términos de la reglamentacion
que a tales fines dicte la Comision Nacional de
Valores. La omision deliberada o la falta de la
debida diligencia en el control de los agentes
habilitados por parte de los mercados, camaras
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compensadoras y entidades de registro de ope-
raciones de derivados seran sancionadas por el
citado organismo.

Art. 63. — Sustitiyese el articulo 57 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 57: Agentes de calificacion de ries-
go. La Comision Nacional 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 podré in-
cluir dentro de este registro a las universidades
publicas autorizadas a funcionar como tales, a
los efectos de su actuacion, fijando los requisi-
tos que deberan acreditar considerando su na-
turaleza.

Los agentes de calificacion de riesgo no po-
dran prestar servicios de auditoria, consultoria
y/o asesoramiento a las entidades contratantes o
a entidades pertenecientes a su grupo de control.

Art. 64. — Incorpoérase el articulo 62 bis ala ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 62 bis:

I. En el caso de un aumento de capital de
acciones u obligaciones negociables con-
vertibles ofrecidas mediante oferta ptiblica
en los términos de la presente ley y sujeto
al cumplimiento de las dos (2) condicio-
nes establecidas en el segundo pérrafo del
presente articulo, el derecho de preferen-
cia contemplado en el articulo 194 de la
Ley General de Sociedades, 19.550, t. o.
1984 y sus modificaciones y en el articulo
11 de la ley 23.576 y sus modificaciones
se ejercera exclusivamente mediante el
procedimiento de colocacion que se de-
termine en el prospecto de oferta publica
correspondiente sin aplicacion del plazo
previsto en dicho articulo; otorgandose a
los titulares de las acciones y obligaciones
negociables convertibles, beneficiarios del
derecho de preferencia, prioridad en la ad-
judicacion hasta el monto de las acciones
que les correspondan por sus porcentajes
de tenencias. Ello sera siempre que las
ordenes de compra presentadas por los
accionistas o tenedores de obligaciones
negociables convertibles, beneficiarios
del derecho de preferencia, sean (i) al
precio que resulte del procedimiento de
colocacién o a un precio determinado
que sea igual o superior a dicho precio
de suscripcion determinado en la oferta
publica; y/o (ii) los accionistas o tenedores
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de obligaciones negociables convertibles
beneficiarios del derecho de preferencias
manifiesten su intencion de suscribir las
acciones al precio de colocacion que se
determine conforme el procedimiento de
colocacion utilizado.

Las dos (2) condiciones referidas en el
parrafo precedente seran: (i) la inclusion
de una disposicion expresa en el estatuto
social; y (i) la aprobacion de la asamblea
de accionistas que apruebe cada emision
de acciones y obligaciones negociables
convertibles.

A menos que el estatuto de las sociedades
establezca lo contrario, en ningln caso
sera de aplicacion el derecho de acrecer.

II. Las personas juridicas constituidas en
el extranjero podran participar de todas
las asambleas de accionistas, incluyendo
—aunque sin limitacion— las contempladas
en el presente articulo, de sociedades auto-
rizadas a hacer oferta publica de sus accio-
nes a través de mandatarios debidamente
instituidos, sin otra exigencia registral.

Art. 65.— Sustitiyese el articulo 79, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 79: Comision fiscalizadora. En las
sociedades comprendidas en el régimen de ofer-
ta publica por acciones o valores negociables de
deuda, la totalidad de los miembros de la comi-
sion fiscalizadora deberan revestir la calidad de
independientes.

Las sociedades que hagan oferta publica de ac-
ciones y tengan constituido un comité de auditoria
podran prescindir de la comision fiscalizadora. En
este caso, los integrantes de ese comité tendran
las atribuciones y deberes que otorga el articulo
294 de la Ley General de Sociedades, 19.550, t. o.
1984 y sus modificaciones.

La decision de eliminar a la comision fisca-
lizadora corresponde a la asamblea extraordi-
naria de accionistas que, en primera o segunda
convocatoria, debera contar con la presencia,
como minimo, de accionistas que representen
el setenta y cinco por ciento (75 %) de las ac-
ciones con derecho a voto. Las resoluciones en
todos los casos seran tomadas por el voto favo-
rable del setenta y cinco por ciento (75 %) de
las acciones con derecho a voto, sin aplicarse la
pluralidad de voto.

En caso de prescindirse de la comision fiscali-
zadora, todos los integrantes del comité de audi-
toria deberan reunir los requisitos de idoneidad
y experiencia, asi como el régimen de inhabili-
dades e incompatibilidades requeridos para los
sindicos en los articulos 285 y 286, y concor-
dantes, de 1a Ley General de Sociedades, 19.550,
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t. 0. 1984 y sus modificaciones, resultandoles
aplicables las responsabilidades previstas en el
articulo 294 de dicha norma legal.

Art. 66. — Sustituyese el articulo 82, de la ley 26.831
el que quedara redactado de la siguiente forma;

Articulo 82: Objeto y sujetos de la oferta pu-
blica. Pueden ser objeto de oferta publica los va-
lores negociables emitidos o agrupados en serie
que por tener las mismas caracteristicas y otorgar
los mismos derechos dentro de su clase se ofre-
cen en forma genérica y se individualizan en el
momento de cumplirse el contrato respectivo y
todos aquellos instrumentos financieros que au-
torice la Comision Nacional de Valores.

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

El citado organismo podré dictar normas esta-
bleciendo y reglamentando supuestos especificos
conforme a los cuales se considere que una oferta
de valores negociables no constituye una oferta
publica sino privada, para lo cual podra tomar en
consideracion los medios y mecanismos de difu-
sion, ofrecimiento y distribucion y el nimero y
tipo de inversores a los cuales se destina la oferta.

Art. 67.—Sustituyese el articulo 83, de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 83: Valores emitidos por entes pu-
blicos. La oferta publica de valores negociables
emitidos por la Nacion, las provincias, la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, los municipios, los
entes autarquicos, asi como por los organismos
multilaterales de crédito de los que la Republica
Argentina fuere miembro no estd comprendida
en esta ley.

Se considera oferta publica sujeta a las dispo-
siciones de esta ley, la negociacion de los valores
negociables citados cuando la misma se lleve a
cabo por una persona humana o juridica priva-
da, en las condiciones que se establecen en el
articulo 2° de la presente ley.

La oferta publica de valores negociables emi-
tidos por Estados extranjeros, sus divisiones po-
liticas y otras entidades de naturaleza estatal del
extranjero en el territorio de la Republica Argen-
tina debera ser autorizada por el Poder Ejecutivo
nacional, con excepcion de las emisiones de los
Estados nacionales de los paises miembros del
Mercado Comun del Sur (Mercosur), las que ten-
dran oferta publica automatica bajo condicion de
reciprocidad.

Art. 68. — Sustituyese el articulo 84, de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:
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Articulo 84: Procedimiento de autorizacion.
La Comision Nacional de Valores debe resolver
la solicitud de autorizacion para realizar oferta
publica dentro del plazo de treinta (30) dias habi-
les contados a partir del momento en que queda
reunida toda la documentacion a satisfaccion de
la Comision Nacional de Valores y no se formu-
laren nuevos pedidos u observaciones.

Cuando vencido dicho plazo no se hubiera
expedido el interesado puede requerir pronto
despacho. A los quince (15) dias habiles de pre-
sentado este pedido si la Comision Nacional de
Valores no se hubiera pronunciado se conside-
ra concedida la autorizacion, salvo que aquélla
prorrogue el plazo mediante resolucion funda-
da. Dicha prorroga no puede exceder de quince
(15) dias habiles a partir de la fecha en que se
disponga. Vencido este nuevo plazo la autoriza-
cion se considera otorgada.

La autorizacion para efectuar oferta publica
de determinada cantidad de valores negociables,
contratos, a término, futuros u opciones de cual-
quier naturaleza u otros instrumentos financieros
no importa autorizacion para el ofrecimiento de
otros emitidos por el mismo emisor, aun cuando
tengan las mismas caracteristicas.

La denegatoria no podra fundarse en razones
de oportunidad, mérito o conveniencia.

Art. 69. — Derdgase el articulo 85 de la ley 26.831 y
sus modificaciones.

Art. 70. — Sustitiyese el articulo 86 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 86: Ambito de aplicacién y proce-
dimiento. Toda oferta publica de adquisicion
de acciones con derecho a voto de una socie-
dad cuyas acciones se encuentren admitidas al
régimen de la oferta piblica, sea de caracter
voluntaria u obligatoria conforme lo dispuesto
en los articulos siguientes debera realizarse en
los términos de la presente ley y las reglamen-
taciones que a tales efectos dicte la Comision
Nacional de Valores, siendo de aplicacion las
normas de transparencia y principios de pro-
teccion al publico inversor en el régimen de
oferta publica.

Las ofertas publicas de adquisicion obligato-
rias contempladas en los articulos 87, 91 y 98 de
la presente ley deberan (i) también incluir a los
titulares de derechos de suscripcion u opciones
sobre acciones, de titulos de deuda convertibles u
otros valores negociables similares que, directa o
indirectamente, puedan dar derecho a la suscrip-
cion, adquisicion o conversion en acciones con
derecho a voto; y (ii) efectuarse por la totalidad
de las acciones con derecho a voto y demas va-
lores negociables emitidos que den derecho a ac-
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ciones con derecho a voto, y no podran sujetarse
a condicion alguna.

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

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

b) El cumplimiento de las disposiciones so-
bre el precio equitativo, conforme las dis-
posiciones del articulo 88 de la presente
ley;

¢) Plazos razonables y suficientes para que
los destinatarios de la oferta dispongan
del tiempo adecuado para adoptar una
decision respecto de la misma, asi como
el modo de computo de esos plazos;

d) La obligacion de brindar al inversor la in-
formacion detallada que le permita adop-
tar su decision contando con los datos y
elementos necesarios y con pleno conoci-
miento de causa;

e) La irrevocabilidad de la oferta;

La constitucion de garantias para el cum-
g p
plimiento de las obligaciones resultantes
de la oferta;

g) La reglamentacion de los deberes del or-
gano de administracion —que estuviere
en funciones al momento del anuncio de
la oferta— para brindar, en interés de la
sociedad y de todos los tenedores de va-
lores negociables objeto de la oferta, su
opinion sobre la oferta y sobre los precios
o las contraprestaciones ofrecidas, la cual
debera ser fundada y acompafiada de uno
(1) o mas informes de valuacion indepen-
dientes;

h) Elrégimen de las posibles ofertas compe-
tidoras;

i) 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;

j) La informacién a incluirse en la docu-
mentacién que deberd incluir un docu-
mento de solicitud de oferta y un aviso y
prospecto de la misma;

k) Las reglas sobre publicidad de la oferta y
de los documentos conexos emitidos por
el oferente y los administradores de la so-
ciedad;

l) Para los casos de ofertas de canje de va-
lores negociables, la reglamentacion de
la informacioén financiera y contable del
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emisor de los valores negociables ofreci-
dos en canje que debera incluirse en el
prospecto de la oferta;

m) La vigencia del principio de que al 6r-
gano de administracion de la sociedad le
esta vedado obstaculizar el normal desa-
rrollo de la oferta, a menos que se trate
de la busqueda de ofertas alternativas o
haya recibido una autorizacioén previa a
tal efecto de la asamblea extraordinaria
de accionistas durante el plazo de vigen-
cia de la oferta;

n) 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;

o) Las excepciones que sean aplicables a tal
procedimiento.

Art. 71. — Sustituyese el articulo 87 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 87: Toma y participacion de control.

1. Toma de control. Quedara obligado a for-
mular una oferta publica de adquisicion
a un precio equitativo, el cual se fijara
conforme a los términos del articulo 88
de la presente ley, quien, de manera indi-
vidual o mediante actuacion concertada
conforme el término que se define en la
presente ley, haya alcanzado, de manera
efectiva, una participacion de control de
una sociedad cuyas acciones se encuen-
tren admitidas al régimen de la oferta
publica.

II. Participacion de control. A los efectos
del presente capitulo, se entendera que
una persona tiene, individual o concerta-
damente con otras personas, una partici-
pacion de control cuando:

i. Alcance, directa o indirectamente,
un porcentaje de derechos de voto
igual o superior al cincuenta por
ciento (50 %) de la sociedad, que-
dando excluidas de la base de com-
puto las acciones que, pertenezcan,
directa o indirectamente, a la socie-
dad afectada; o

ii. Haya alcanzado una participacion
inferior al cincuenta por ciento
(50 %) de derechos de voto de una
sociedad pero actie como controlan-
te, conforme el término que se defi-
ne en la presente ley.

1I1. Plazo de presentacion. La oferta se presen-
tara ante la Comision Nacional de Valores
tan pronto como sea posible y como maxi-
mo en el plazo de un (1) mes desde que
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se concrete el cierre de la participacion de
control.

Art. 72. — Sustitiyese el articulo 88 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 88:

1. Precio equitativo en ofertas por toma de

control. El precio equitativo de las ofertas
publicas de adquisicion obligatorias por
toma de control debera ser el mayor de
los siguientes:

a) El precio mas elevado que el oferen-
te o personas que actlien concerta-
damente con ¢l hubieran pagado o
acordado por los valores negocia-
bles objeto de la oferta durante los
doce (12) meses previos a la fecha
de comienzo del periodo durante el
cual se debe realizar la oferta publi-
ca de adquisicion; y

b) El precio promedio de los valores
negociables objeto de la oferta du-
rante el semestre inmediatamente
anterior a la fecha de anuncio de la
operacion por la cual se acuerde el
cambio en la participacion de con-
trol, cualquiera que sea el niimero
de sesiones en que se hubieran ne-
gociado.

En relacion con el inciso a) anterior
no se consideraran las adquisiciones
de un volumen no significativo en
términos relativos, siempre que ha-
yan sido realizados a precio de co-
tizacion, en cuyo caso se estara al
precio mas elevado o pagado por las
restantes adquisiciones en el periodo
de referencia.

En las ofertas publicas de adquisi-
cion obligatorias por toma de con-
trol no sera de aplicacion el precio
al que se hace referencia en el inci-
so b) del presente apartado, cuan-
do el porcentaje de acciones lista-
das en un mercado autorizado por
la Comision Nacional de Valores
represente como minimo el veinti-
cinco por ciento (25 %) del capital
social de la emisora y se cumplan
las condiciones de liquidez que de-
termine dicho organismo en su re-
glamentacion.

II. Precio equitativo en los otros supuestos

de ofertas obligatorias. En el caso de las
ofertas publicas de adquisicion obligato-
rias en virtud de los articulos 91 y 98 se
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contemplaran los siguientes criterios de
precio:

a) El precio mas elevado que el oferen-
te o personas que actuen concerta-
damente con ¢l hubieran pagado o
acordado por los valores negocia-
bles objeto de la oferta durante los
doce (12) meses previos a la intima-
cién contemplada en el inciso a) del
articulo 91 o la declaracion unilate-
ral contemplada en el inciso b) del
articulo 91 o acuerdo de solicitud de
retiro en el caso del articulo 98 de la
presente ley;

b) El precio promedio de los valores ne-
gociables objeto de la oferta durante
el semestre inmediatamente anterior
previos a la intimacion contemplada
en el inciso a) del articulo 91 o la
declaracion unilateral contempla-
da en el inciso b) del articulo 91 o
acuerdo de solicitud de retiro en el
caso del articulo 98 de la presente
ley o desde la fecha en la que corres-
ponda formular la oferta;

¢) El valor patrimonial de las accio-
nes, considerandose a los fines del
articulo 98 de la presente ley un
balance especial de retiro de cotiza-
cion;

d) El valor de la compania valuada se-
gun criterios de flujos de fondos des-
contados y/o indicadores aplicables a
compailias o0 negocios comparables;

e) El valor de liquidacion de la sociedad.

Se establece que el precio equitativo
en ninglin caso podra ser inferior al ma-
yor de los indicados en los incisos a) y b)
del presente apartado.

En los casos en que la oferta publica
de adquisicion obligatoria deba formu-
larse sin haberse producido previamente
la adquisicion por el oferente, el precio
equitativo no podra ser inferior al calcu-
lado conforme a los métodos de valua-
cién contenidos en el inciso b) del pre-
sente apartado, siendo de aplicacion las
reglas precedentes de ajuste de precio en
los casos que corresponda.

1. Integracion del precio equitativo. A los

efectos de la determinacion del precio
equitativo el oferente debera incluir el
importe integro de la contraprestacion
que en cada caso haya pagado o acordado
pagar el oferente, aplicandose, a titulo me-
ramente enunciativo, las siguientes reglas:

ntin

a) En el caso de que la compraventa
fuese ejecucion de un derecho de
opcion de compra o venta o de otros
derivados, al precio de la compra-
venta se le adicionara la prima paga-
da bajo dichas opciones y derivados,
aplicandose el mayor precio que re-
sulte de sumar la prima pagada;

b) Cuando la adquisicion de los valores
se haya efectuado a través de un can-
je o conversion, el precio se calcula-
rd como la media ponderada de los
precios de mercado de los indicados
valores en la fecha de adquisicion;

¢) Cuando la adquisicion incluya algu-
na compensacion adicional al precio
pagado o acordado o cuando se haya
acordado un diferimiento en el pago,
el precio de la oferta no podré ser
inferior al mas alto que resulte in-
cluyendo el importe correspondien-
te a dicha compensacion o al pago
diferido.

IV. Informe de valuacion. El oferente debera

presentar, en los términos de la regla-
mentacion de la Comision Nacional de
Valores, un informe sobre los métodos
y criterios aplicados para determinar el
precio equitativo.

Estos criterios se tomaran en cuenta en
forma conjunta o separada y con justi-
ficacion de su respectiva relevancia al
momento en que se formule la oferta y en
forma debidamente fundada en el prospec-
to de la oferta, debiendo en todos los casos
contarse con la aprobacion de los 6rganos
de administracion y de fiscalizacion y del
comité de auditoria del oferente, en caso
de existir, y con la opinion de los accio-
nistas vendedores con respecto al inciso
¢) del apartado 111, “Integracion del precio
equitativo”.

. Objecion del precio. La Comision Nacio-

nal de Valores podra, dentro del plazo que
establezca la reglamentacion que dicte el
organismo, objetar el precio ofrecido con
arreglo a lo dispuesto en los apartados
anteriores cuando se diera alguna de las
siguientes circunstancias:

a) Que la negociacion de los valores
negociables de la sociedad afectada
en el periodo de referencia se haya
visto afectada por el pago de un di-
videndo, una operacion societaria o
alguin acontecimiento extraordinario
que permita realizar una correccion
objetiva del precio;
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b) Que la negociacion de los valores de
la sociedad afectada en el periodo
de referencia presentase indicios ra-
zonables de manipulacion, que mo-
tiven el inicio de una investigacion
y/o procedimiento sumarial por la
Comision Nacional de Valores;

¢) Que las adquisiciones del periodo de
referencia incluyan alguna compen-
sacion adicional al precio pagado
o acordado, en cuyo caso el precio
de la oferta no podra ser inferior al
precio mas alto que resulte de incluir
el importe correspondiente a dicha
compensacion.

La Comision Nacional de Valores podra,
en caso de cumplirse las condiciones
establecidas en su reglamentacioén y a
pedido fundado del oferente, exceptuar
en las ofertas publicas de adquisicion
obligatorias, la aplicacion del inciso b) de
los apartados I y II del presente articulo
cuando la sociedad afectada se encuentre
de forma demostrable en serias dificul-
tades financieras conforme mecanismos
fehacientes de evaluacion que surjan de la
reglamentacion que a tales efectos dicte el
organismo.

La Comision Nacional de Valores de-
berda tomar especialmente en cuenta el
proceso de decision que fije el precio de
la oferta, en particular la informacion
previa y fundamentos de esa decision, asi
como el hecho de que para tal decision se
haya pedido la opinion de una evaluadora
especializada independiente y se cuente
con la opinién favorable del comité de
auditoria y de los d6rganos de adminis-
tracion y de fiscalizacion de la sociedad
emisora de los valores negociables obje-
to de la oferta. La Comision Nacional de
Valores dictara un procedimiento a apli-
carse para los casos en que dicho orga-
nismo objete el precio, el cual incluira la
forma en que el oferente podra impugnar
la objecion de esa comision.

Las ofertas publicas de adquisicion
obligatorias no podran ser lanzadas hasta
que no se resuelvan las objeciones que la
Comision Nacional de Valores pueda te-
ner con respecto al precio ofrecido en los
términos del presente articulo, asi como a
otros aspectos de la documentacion pre-
sentada.

La falta de objecion del precio por par-
te de la Comision Nacional de Valores, en
el plazo establecido en la reglamentacion,
no perjudica el derecho de los accionistas
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a impugnar en sede judicial o arbitral el
precio ofrecido. Para la impugnacion del
precio por los accionistas se estard a lo es-
tablecido en el articulo 96 de esta ley.

V1. Precio en las ofertas publicas de
adquisicion voluntarias. En las ofertas
publicas de adquisicion voluntarias el ofe-
rente podra fijar el precio a su discrecion
sin que sean de aplicacion las reglas es-
tablecidas en el presente articulo y en el
articulo 98 de la presente ley relativas al
precio equitativo. Sin perjuicio de ello,
el oferente debera cumplir con todas las
demas obligaciones establecidas en la pre-
sente ley y en la reglamentacion que dicte
la Comision Nacional de Valores.

Art. 73. — Sustitiyese el articulo 89 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 89: Incumplimiento. En caso de in-
cumplimiento en la formulacion de una oferta
publica de adquisicion obligatoria la Comision
Nacional de Valores, previa intimacion a los
obligados para que cumplan con las disposicio-
nes del presente capitulo, dispondra la subasta
de las participaciones adquiridas, sin perjuicio
de las demas sanciones que pudieren corres-
ponder, disponiéndose adicionalmente que la
Comisiéon Nacional de Valores podra resolver
que las personas que incumplan la obligacion de
formular una oferta publica de adquisicion no
ejerzan los derechos politicos derivados de las
acciones de la sociedad cuyo ejercicio le corres-
ponda por cualquier titulo, siendo nulos los ac-
tos adoptados en ejercicio de dichos derechos.

Se entendera que incumple la obligacion de
formular una oferta publica de adquisicion quien
(1) no la presente dentro del plazo maximo esta-
blecido; (2) la presente con irregularidades ma-
nifiestas conforme los criterios que contenga la
reglamentacion del citado organismo; (3) la pre-
sente fuera del plazo maximo establecido; y/o (4)
no la concrete dentro del plazo que fije la norma-
tiva que dicte la Comision Nacional de Valores
desde que fuera obligatoria la oferta publica de
adquisicion.

Art. 74. — Sustituyese el articulo 90 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 90: Alcance universal. El régimen de
oferta publica de adquisicion regulado en este
capitulo comprende a todas las sociedades que
se encuentren autorizadas por la Comision Na-
cional de Valores como emisoras en el régimen
de oferta publica de acciones.

Art. 75. — Sustituyese el articulo 91 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:
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Articulo 91: Supuestos. Lo dispuesto en el pre-
sente capitulo es aplicable a todas las sociedades
anonimas cuyas acciones cuenten con autoriza-
cion de la oferta publica otorgada por la Comi-
sion Nacional de Valores.

Cuando una sociedad andénima quede someti-
da a control casi total:

a) Cualquier accionista minoritario podra,
en cualquier tiempo, intimar a la persona
controlante para que ésta haga una oferta
de compra a la totalidad de los accionis-
tas minoritarios a un precio equitativo
en los términos del apartado II del ar-
ticulo 88 de la presente ley;

b) Dentro del plazo de seis (6) meses desde
la fecha en que haya quedado bajo el con-
trol casi total de otra persona, esta ultima
podra emitir una declaracion unilateral
de voluntad de adquisicion de la totali-
dad del capital social remanente en poder
de terceros.

Art. 76. — Sustitiyese el articulo 93 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 93: Derecho de los accionistas mi-
noritarios. Intimada la persona controlante para
que haga a la totalidad de los accionistas minori-
tarios una oferta de compra, si la persona contro-
lante acepta hacer la oferta, podré optar por hacer
una oferta publica de adquisicion o por utilizar el
método de la declaracion de adquisicion regla-
mentado en este capitulo.

En caso de que la persona controlante sea una
sociedad andénima con negociacion de sus accio-
nes y estas acciones cuenten con oferta publica
en mercados del pais o del exterior autorizados
por la Comision Nacional de Valores, la sociedad
controlante, adicionalmente a la oferta en efecti-
vo, podra ofrecer a la totalidad de los accionistas
minoritarios de la sociedad bajo control casi total
que éstos opten por el canje de sus acciones por
acciones de la sociedad controlante. La sociedad
controlante debera proponer la relacion de can-
je sobre la base de balances confeccionados de
acuerdo a las reglas establecidas para los balan-
ces de fusion. La relacion de canje debera contar,
ademas, con el respaldo de la opinién de uno (1)
o mas evaluadores independientes especializados
en la materia. La Comision Nacional de Valores
reglamentara los requisitos para que los accionis-
tas minoritarios ejerzan la opcion.

Transcurridos sesenta (60) dias habiles conta-
dos desde la intimacion a la persona controlante
sin que ésta efectue una oferta ptiblica de adquisi-
cién de acciones ni la declaracion de adquisicion,
el accionista puede demandar que se declare que
sus acciones han sido adquiridas por la persona
controlante y que el tribunal judicial o arbitral
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competente fije el precio equitativo en dinero de
sus acciones, conforme los criterios del aparta-
do II del articulo 88 de la presente ley y que la
persona controlante sea condenada a pagarlo.

En cualquiera de los casos previstos en el pre-
sente articulo, incluso para todos los fines dis-
puestos en el parrafo precedente, o para impug-
nar el precio o la relacion de canje, regiran las
normas procesales establecidas en el articulo 96
de esta ley, sea que el litigio tramite en sede ju-
dicial o arbitral.

Art. 77. — Sustituyese el articulo 94 de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 94: Declaracion de voluntad de ad-
quisicion de la totalidad del capital remanente.
La declaracion unilateral de voluntad de adqui-
sicion de la totalidad del capital social remanen-
te en poder de terceros a que hace referencia el
inciso b) del articulo 91 de esta ley, denominada
declaracion de adquisicion, debera ser resuelta
por el 6rgano de administracion de la persona ju-
ridica controlante o efectuada en un instrumento
publico en caso de tratarse de personas fisicas.
Es condicion de validez de la declaracion, que la
adquisicion comprenda a la totalidad de las ac-
ciones en circulacion, asi como de todos los otros
titulos convertibles en acciones que se hallen en
poder de terceros.

La declaracion de adquisicion debera contener
la fijacion del precio equitativo, en los términos
del apartado II del articulo 88 de la presente ley
que la persona controlante pagara por cada ac-
cion remanente en poder de terceros. En su caso,
también contendra la fijacion del precio equita-
tivo que se pagard por cada titulo convertible en
acciones. Para la determinacion del precio equi-
tativo se estard a lo establecido en el inciso d) del
articulo 98 de esta ley. De ser la persona contro-
lante una sociedad anénima con negociacion de
sus acciones y demas condiciones establecidas
en el segundo parrafo del articulo 93 de la pre-
sente ley, podra ofrecer a los accionistas minori-
tarios la opcion de canje de acciones alli prevista,
en las mismas condiciones ahi establecidas.

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

La declaracion de adquisicion, el valor fijado
y las demaés condiciones, incluido el nombre y
domicilio de la entidad financiera a la que se re-
fiere el parrafo siguiente, deberan publicarse por
tres (3) dias en el Boletin Oficial del mercado don-
de se listen las acciones, en el Boletin Oficial de
la Republica Argentina y en uno (1) de los diarios
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de mayor circulacion de la Reputblica Argentina.
Las publicaciones deben ser inmediatas de acuer-
do con la frecuencia de cada uno de los medios.

Dentro de los cinco (5) dias habiles contados
desde la conformidad por parte de la Comision
Nacional de Valores, la persona controlante esta
obligada a depositar el monto correspondiente al
valor total de las acciones y demas titulos conver-
tibles comprendidos en la declaracion de adquisi-
cion, en una cuenta especialmente abierta al efecto
en una entidad financiera en la cual se admita que
el Fondo de Garantia de Sustentabilidad del Siste-
ma Integrado Previsional Argentino pueda realizar
inversiones bajo la forma de depdsitos de plazo
fijo. En el caso de ofertas de canje, los titulos re-
presentativos de las acciones aceptadas en canje
por los accionistas minoritarios que hubiesen ma-
nifestado su voluntad en tal sentido deberan ser
depositados en las cuentas de las entidades auto-
rizadas por la Comision Nacional de Valores. El
deposito debera ir acompanado de un listado de
los accionistas minoritarios y, en su caso, de los ti-
tulares de los demas titulos convertibles, con indi-
cacion de sus datos personales y de la cantidad de
acciones e importes y, en su caso, de acciones de
canje que corresponden a cada uno. La Comision
Nacional de Valores debera arbitrar los medios
para tener actualizado y a disposicion del publico,
el listado de entidades financieras admitidas a los
efectos del deposito referido.

Art. 78. — Sustituyese el articulo 96 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 96: Impugnacion del precio equitati-
vo. Dentro del plazo de tres (3) meses desde la
fecha de la ultima publicacion a que se refiere el
anteultimo parrafo del articulo 94 de la presen-
te ley, todo accionista minoritario y, en su caso,
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 es un precio equitativo.

En el caso de las ofertas publicas de adquisi-
cion obligatorias contempladas en los articulos
87,91 y 98 de la presente ley, los accionistas mi-
noritarios podran objetar el precio desde el anun-
cio de la oferta y presentacion de la solicitud de
retiro y hasta el plazo de objecion que tendra la
Comision Nacional de Valores conforme la re-
glamentacion que dicte a tales efectos.

Transcurridos los plazos aqui indicados, los
que daran lugar a la caducidad, se tendra por fir-
me la valuacion publicada respecto del accionista
minoritario que no hubiere impugnado. Idéntica
caducidad rige respecto del titular de titulos con-
vertibles que no hubiere impugnado.
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El tramite de la impugnacion no altera la trans-
mision de pleno derecho de las acciones y de los
titulos convertibles a favor de la persona contro-
lante, salvo en el caso de las ofertas establecidas
en los articulos 87, 91 y 98 de esta ley, las que no
podran concretarse hasta no obtenerse la autoriza-
cion previa de la Comision Nacional de Valores.

Durante el tramite de la impugnacion, todos
los derechos correspondientes a las acciones y a
los titulos convertibles, patrimoniales o no patri-
moniales, corresponden a la persona controlante.

La impugnacion podra efectuarse ante el tri-
bunal arbitral del mercado en que hubiere nego-
ciado la sociedad o ante los tribunales ordinarios
con competencia en materia comercial del domi-
cilio de la sociedad. La totalidad de las impugna-
ciones que presenten los accionistas minoritarios
y, en su caso, los titulares de otros titulos conver-
tibles, 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 parrafo del presente ar-
ticulo o hasta que la totalidad de los legitimados
hayan iniciado la accion de impugnacion.

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

De la impugnacién, que solamente podra refe-
rirse a la valuacion dada a las acciones y, en su
caso, a los demas titulos convertibles, asi como
a la relacion de canje, si fuera el caso, se dara
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 contes-
tacion del mismo. El tribunal arbitral o el juez,
segun corresponda, nombrara los peritos tasado-
res en el nimero que estime corresponder al caso
y, luego de un nuevo traslado por cinco (5) dias
hébiles, debera dictar sentencia fijando el precio
equitativo definitivo en el plazo de quince (15)
dias habiles. La sentencia es apelable y la ape-
lacion debera presentarse debidamente fundada,
dentro del plazo de diez (10) dias habiles. El
traslado se correra por igual plazo, y el tribunal
de apelacion debera resolver dentro de los vein-
te (20) dias habiles.

Los honorarios de abogados y peritos seran
fijados por el tribunal arbitral o judicial, segun
corresponda, conforme a la escala aplicable a los
incidentes. Cada parte soportara los honorarios
de sus abogados y peritos de parte o consultores
técnicos. Los honorarios de los peritos desig-
nados por el tribunal judicial o arbitral estaran
siempre a cargo de la persona controlante excep-
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to que la diferencia entre el precio equitativo pre-
tendido por el impugnante supere en un treinta
por ciento (30 %) el ofrecido por el controlante,
en cuyo caso se aplicara lo dispuesto en el primer
parrafo del articulo 154 de la Ley General de So-
ciedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones.

En caso de corresponder, en el plazo de cin-
co (5) dias habiles, luego de que la sentencia de-
finitiva haya adquirido autoridad de cosa juzgada,
la persona controlante debera depositar en la cuen-
ta indicada en el ultimo parrafo del articulo 95 de
esta ley el monto de las diferencias de precio que se
hubieren determinado. La mora en el cumplimiento
del depdsito hara devengar a cargo de la persona
controlante un interés punitorio igual a una vez y
media la tasa que rija en los tribunales comerciales
de la jurisdiccion correspondiente al domicilio de
la sociedad. Si la mora excediere de los treinta (30)
dias corridos, cualquier accionista estara legitimado
para declarar la caducidad de la venta de sus titulos.
En tal caso, la persona controlante deberd restituir
la titularidad de las acciones y demas derechos del
accionista a su anterior estado, ademas de su res-
ponsabilidad por los dafios y perjuicios causados.

Los accionistas minoritarios y, en su caso, los ti-
tulares de otros titulos convertibles, podran retirar
los fondos correspondientes a sus acciones o titulos
convertibles a partir de la fecha de la acreditacion
de este ultimo deposito, con mas los intereses que
hubieren acrecido los importes respectivos.

Art. 79. — Sustituyese el articulo 97 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 97: Retiro voluntario del régimen de
oferta publica. Cuando una sociedad, cuyas ac-
ciones se encuentren admitidas a los regimenes
de oferta publica acuerde su retiro voluntario
debera seguir el procedimiento que establezca la
Comision Nacional de Valores y, asimismo, de-
bera promover obligatoriamente una oferta pu-
blica de adquisicion de sus acciones, de derechos
de suscripcion, obligaciones convertibles en ac-
ciones u opciones sobre acciones en los términos
previstos en el articulo siguiente.

La adquisicion de las propias acciones debera
efectuarse con ganancias realizadas y liquidas o
con reservas libres, cuando estuvieran comple-
tamente integradas, y para su amortizacion o su
enajenacion en el plazo del articulo 221 de la
Ley General de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y
sus modificaciones, debiendo la sociedad acre-
ditar ante la Comision Nacional de Valores que
cuenta con la liquidez necesaria y que el pago
de las acciones no afecta a su solvencia. De no
acreditarse dichos extremos, y en los casos de
control societario, la obligacion aqui prevista
quedara a cargo de la sociedad controlante, la
cual debera acreditar idénticos extremos.
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Art. 80. — Sustituyese el articulo 98 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 98: Condiciones. La oferta publica
de adquisicion obligatoria prevista en el articulo
anterior debera sujetarse a las siguientes condi-
ciones:

a) Debera extenderse a todas las obligacio-
nes convertibles en acciones y demas va-
lores negociables que den derecho a su
suscripcion o adquisicion;

b) No sera preciso extender la oferta a aque-
llos que hubieran votado a favor del reti-
ro en la asamblea, quienes deberan inmo-
vilizar sus valores hasta que transcurra
el plazo de aceptacion que determine la
reglamentacion;

¢) En el prospecto explicativo de la oferta
publica de adquisicion se expresara con
claridad tal circunstancia y se identifi-
caran los valores negociables que hayan
quedado inmovilizados, asi como la iden-
tidad de sus titulares;

d) Cumplir con las reglas de determinacion,
informacion y objecion y demas disposi-
ciones del precio equitativo conforme se
establece en el articulo 88 y demas ar-
ticulos aplicables de la presente ley.

Art. 81. — Sustituyese el articulo 99 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 99: Régimen informativo general.

1. Régimen informativo general. Las perso-
nas mencionadas en el presente articulo
deberan informar a la Comision Nacional
de Valores en forma directa, veraz, sufi-
ciente y oportuna, con las formalidades
y periodicidad que ella disponga, los
siguientes hechos y circunstancias, sin
perjuicio de los demas que se establezcan
reglamentariamente:

a) Los administradores de entidades
registradas que realizan oferta pud-
blica de valores negociables y los
integrantes de su o6rgano de fisca-
lizacion, estos Ultimos en materia
de su competencia, acerca de todo
hecho o situacion que por su impor-
tancia sea apto para afectar en forma
sustancial la colocacion de valores
negociables o el curso de su nego-
ciacion. Esta obligacion rige desde
el momento de presentacion de la
solicitud para realizar oferta publica
de valores negociables y debera ser
puesta en conocimiento de la Comi-
sion Nacional de Valores en forma
inmediata. El 6rgano de administra-
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b)

d)

e
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cion, con la intervencion del 6rgano
de fiscalizacion, debera designar a
una (1) persona para que se desem-
pefie como responsable de relacio-
nes con el mercado a fin de realizar
la comunicacion y divulgacion de
las informaciones mencionadas en
el presente inciso, dando cuenta de
la citada designacion a la Comision
Nacional de Valores y al respectivo
mercado y sin que el nombramiento
libere de responsabilidad a las per-
sonas mencionadas precedentemen-
te respecto de las obligaciones que
se establecen;

Los agentes autorizados para actuar
en el ambito de la oferta publica,
acerca de todo hecho o situacion
no habitual que por su importancia
sea apto para afectar el desenvol-
vimiento de sus negocios, su res-
ponsabilidad o sus decisiones sobre
inversiones;

Los directores, administradores, sin-
dicos, gerentes designados de acuer-
doconelarticulo270 dela Ley Gene-
ral de Sociedades, 19.550, 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 publica de sus
valores negociables, acerca de la
cantidad y clases de acciones, titu-
los representativos de deuda con-
vertibles en acciones y opciones de
compra o venta de ambas especies
de valores negociables que posean
de la entidad a la que se encuentren
vinculados;

Los integrantes del consejo de ca-
lificacion, directores, administrado-
res, gerentes, sindicos o integrantes
del consejo de vigilancia, titulares
y suplentes, de agentes de califica-
cion de riesgos, sobre la cantidad
y clases de acciones, titulos repre-
sentativos de deuda u opciones de
compra o venta de acciones que
posean de sociedades autorizadas a
hacer oferta publica de sus valores
negociables;

Los directores y funcionarios de la
Comision Nacional de Valores, de
los mercados, camaras compensa-
doras, entidades de registro y de los
demas agentes registrados, sobre la
cantidad y clases de acciones, titulos

representativos de deuda y opciones
de compra o venta de acciones que
posean de sociedades autorizadas a
hacer oferta publica 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 grupo que actuando en for-
ma concertada, adquiera o enajene
acciones de una sociedad que realice
oferta publica de valores negociables
en cantidad tal que implique un cam-
bio en las tenencias que configuran
el o los grupos de control afectando
su conformacion, respecto a dicha
operacion o conjunto de operacio-
nes realizadas en forma concertada
sin perjuicio, en su caso, del cumpli-
miento del procedimiento previsto en
el capitulo II de este titulo;

g) Toda persona fisica o juridica no

comprendida en la operacion del in-
ciso precedente que, en forma direc-
ta o por intermedio de otras personas
fisicas o juridicas, o todas las perso-
nas integrantes de cualquier grupo
que actuando en forma concertada,
adquiera o enajene por cualquier
medio acciones de una emisora cuyo
capital se hallare comprendido en el
régimen de la oferta publica y que
otorgare el cinco por ciento (5 %) o
mas de los votos que pudieren emi-
tirse a los fines de la formacion de la
voluntad social en las asambleas or-
dinarias de accionistas, respecto de
tales operaciones, una vez efectuada
aquella mediante la cual se supero6 el
limite anteriormente mencionado;

h) Toda persona fisica o juridica que

celebre pactos o convenios de ac-
cionistas cuyo objeto sea ejercer
el derecho a voto en una sociedad
cuyas acciones estan admitidas a la
oferta publica o en la sociedad que
la controle, cualquiera sea su for-
ma, incluyendo, a titulo meramen-
te enunciativo, pactos que creen la
obligacion de consulta previa para
ejercer el voto, limiten la transferen-
cia de las correspondientes acciones
o de valores negociables, atribuyan
derechos de compra o de suscripcion
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 dominan-
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te en dichas sociedades o cambios
significativos en la estructura o en
las relaciones de poder en el gobier-
no de la sociedad, respecto de tales
pactos, convenios o cambios. Igual
obligacion de informar tendran,
cuando sean parte de dichos pactos
o tengan conocimiento de ellos, los
directores, administradores, sindi-
cos y miembros del consejo de vi-
gilancia, asi como los accionistas
controlantes de dichas sociedades
acerca de la celebracion o ejecucion
de dichos acuerdos. Dichos pactos o
convenios deberdn presentarse ante
la Comisién Nacional de Valores.
El cumplimiento de la notificacion
y presentacion de estos pactos o
convenios al citado organismo no
implica el reconocimiento sobre la
validez de los mismos. En caso de
incumplimiento de la obligacion de
informar, los pactos o convenios ca-
receran de valor alguno.

II.  Alcance de la obligacion de informar. En
los supuestos contemplados en los inci-
sos ¢), d) y e) del presente articulo, el al-
cance de la obligacion de informar alcan-
zard tanto a lo referido a las tenencias de
su propiedad como a las que administren
directa o indirectamente de tales socieda-
des y de sociedades controlantes, contro-
ladas o vinculadas con ellas.

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

Las manifestaciones efectuadas por
las personas enunciadas precedentemen-
te ante la Comision Nacional de Valores
tendran, a los fines de la presente ley, el
efecto de declaracion jurada.

Art. 82. — Sustitayese el articulo 105 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 105: Designacion del auditor externo.
La asamblea ordinaria de accionistas, en ocasion
de la aprobacion de los estados contables, desig-
nard para desempefiar las funciones de auditoria
externa correspondiente al nuevo ejercicio a con-
tadores publicos matriculados independientes
segun los criterios que establezca la Comision
Nacional de Valores por via reglamentaria. La
asamblea revocara el encargo cuando se produz-
ca una causal justificada. Cuando la designacion
o su revocacion sean decididas a propuesta del
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organo de administracion, debera contarse con la
previa opinion del comité de auditoria.

Para el supuesto de tratarse de una pequeia y
mediana empresa definida de esta forma confor-
me la reglamentacion de la Comision Nacional
de Valores, que no cuente con comité de audito-
ria, debera requerirse la previa opinion del orga-
no de fiscalizacion.

Art. 83. — Sustitliyese el articulo 106 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 106: Control sobre los auditores ex-
ternos. La Comision Nacional de Valores super-
visara la actividad y velara por la independencia
de los auditores externos y de las asociaciones
profesionales de auditores externos de aquellas
entidades que hacen oferta ptblica de sus valo-
res negociables y de los demas participantes del
mercado de capitales sujetos a su control, sin
perjuicio de la competencia de los consejos pro-
fesionales en lo relativo a la vigilancia sobre el
desempeifio profesional de sus miembros.

Art. 84. — Sustitliyese el articulo 107 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 107: Régimen informativo de san-
ciones. Los Consejos Profesionales de Cien-
cias Econdmicas deberan informar a la Comi-
sion Nacional de Valores en forma inmediata
sobre las sanciones aplicadas a los contadores
publicos de su matricula que cumplan funcio-
nes de auditoria referidos a estados contables
de personas sujetas al control de la Comision
Nacional de Valores.

Art. 85. — Sustitlyese el articulo 108 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 108: Facultades para el contralor de
los auditores externos. A los fines del cumpli-
miento de sus funciones la Comisiéon Nacional
de Valores tendra las siguientes facultades:

a) Llevar un registro de los auditores exter-
nos y asociaciones de profesionales audi-
tores que auditen los estados contables de
las entidades sujetas a su control,

b) Establecer las normas de auditoria y de
encargos de revision que deberan cumplir
los auditores externos;

¢) Establecer las normas de control de cali-
dad y criterios de independencia que de-
beran seguir y respetar los auditores ex-
ternos y las asociaciones de profesionales
universitarios de auditores externos;

d) Organizar un sistema de supervision del
control de calidad de las auditorias ex-
ternas de las entidades que hagan oferta
publica de sus valores negociables;
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e) Requerir en forma periddica u ocasional,
a los auditores externos de todas las en-
tidades sujetas al control de la Comision
Nacional de Valores, a las asociaciones
profesionales de auditores y a los conse-
jos profesionales, datos e informaciones
relativas a actos o hechos vinculados a
su actividad en relacion a aquellas au-
ditorias, realizar inspecciones y solicitar
aclaraciones;

/) En los casos en que los derechos de los
accionistas minoritarios puedan resultar
afectados y a pedido fundado de accio-
nistas que representen un porcentaje no
inferior al cinco por ciento (5 %) del ca-
pital social de la sociedad que haga oferta
publica de sus acciones, la Comision Na-
cional de Valores podrd, previa opinién
del 6rgano de fiscalizacion y del comité
de auditoria de la sociedad y siempre que
advierta verosimilitud del dafio invocado
a los accionistas, solicitar a la sociedad
la designacion de un (1) auditor externo
propuesto por éstos para la realizacion
de una (1) o varias tareas particulares o
limitadas en el tiempo, a costa de los re-
quirentes;

g) Imponer sanciones a los auditores exter-
nos en los términos de los articulos 132 y
siguientes de la presente ley.

Art. 86.— Sustitayese el articulo 109 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 109: Integracion. En las sociedades
que hagan oferta publica de sus acciones debe-
ra constituirse un comité de auditoria que fun-
cionard en forma colegiada con tres (3) o mas
miembros del directorio y cuya mayoria debera
necesariamente investir la condicion de indepen-
diente, conforme con los criterios que determine
la Comision Nacional de Valores. Estos criterios
determinaran que para ser calificado de indepen-
diente, el director debera serlo tanto respecto de
la sociedad como de los accionistas de control y
no debera desempefar funciones ejecutivas en la
sociedad.

El comité de auditoria podra funcionar con
los miembros presentes o comunicados entre si
por medios de transmision simultanea de sonido,
imagenes y palabras cuando asi lo prevea el esta-
tuto social. Se entendera que sélo se computaran
a los efectos del quérum a los miembros presen-
tes del comité salvo que el estatuto establezca lo
contrario. El estatuto debera establecer la forma
en que se hard constar en las actas la partici-
pacion de miembros a distancia. En el caso de
reuniones a distancia del comité de auditoria, las
actas seran confeccionadas y firmadas dentro de
los cinco (5) dias habiles de celebrada la reunion
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por los miembros presentes y el representante del
organo de fiscalizacion.

Art. 87. — Sustituyese el articulo 111 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 111: Operaciones. Los mercados de-
beran difundir al publico en general en forma
diaria, el registro de cada una de las operacio-
nes, indicando el tipo de operacion, la identidad
del valor negociable y la cuantia, el precio, la
hora, minuto y segundo del registro de la ope-
racion. Los mercados deberan tener disponible
esta misma informacion en tiempo real. La Co-
mision Nacional de Valores dictara una regla-
mentacion a los efectos previstos en el presente
articulo.

Art. 88. — Sustittyese el articulo 132 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 132: Sanciones.

1. Sanciones aplicables. Las personas fisicas
y juridicas de cualquier naturaleza que in-
fringieren las disposiciones de la presente
ley y sus reglamentaciones, sin perjuicio
de la responsabilidad penal o civil en que
incurrieren, seran pasibles de las siguien-
tes sanciones:

a) Apercibimiento, que podra ser acom-
pafiado de la obligacion de publicar
la parte dispositiva de la resolucion
en el Boletin Oficial de la Republica
Argentina y hasta en dos (2) diarios
de circulacion nacional a costa del
sujeto punido;

b) Multa de pesos cien mil ($ 100.000) a
pesos cien millones ($ 100.000.000),
que podra ser elevada hasta el quin-
tuplo del beneficio obtenido o del
perjuicio ocasionado como conse-
cuencia del accionar ilicito, si algu-
no de ellos resultare mayor;

¢) Inhabilitacion de hasta cinco (5) aflos
para ejercer funciones como directores,
administradores, sindicos, miembros
del consejo de vigilancia, contadores
dictaminantes o auditores externos o
gerentes de mercados autorizados y de
agentes registrados o de cualquier otra
entidad bajo fiscalizacion de la Comi-
sion Nacional de Valores;

d) Suspension de hasta dos (2) afios para
efectuar oferta publica o, en su caso,
de la autorizacion para actuar en el
ambito de la oferta publica. En el
caso de los fondos comunes de inver-
sion, se podran Unicamente realizar
actos comunes de administracion y
atender solicitudes de rescate de cuo-
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tapartes, pudiendo vender con ese fin
los bienes de la cartera con control de
la Comision Nacional de Valores;

e) Prohibicion para efectuar ofertas pu-
blicas de valores negociables o, en
su caso, de la autorizacion para ac-
tuar en el ambito de la oferta ptblica
de valores negociables.

II. Ingreso del importe correspondiente a las
sanciones. El importe correspondiente a
las sanciones de multa debera ser ingre-
sado por los obligados a su pago dentro
de los cinco (5) dias posteriores a la fe-
cha en que la resolucion que las impone
quede firme en sede administrativa y/o
judicial segun corresponda. Los recursos
provenientes de las multas que aplique
la Comisién Nacional de Valores seran
transferidos al Tesoro nacional.

Art. 89. —Sustitayese el articulo 133 de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 133: Pautas para graduacion. A los
fines de la fijacion de las sanciones antes referi-
das, la Comision Nacional de Valores debera te-
ner especialmente en cuenta las siguientes pautas
de graduacion: la magnitud de la infraccion; los
beneficios generados o los perjuicios ocasionados
por el infractor; el volumen operativo del infrac-
tor; la actuacion individual de los miembros de
los 6rganos de administracion y fiscalizacion y su
vinculacion con el grupo de control, en particular,
el caracter de miembro independiente o externo
de dichos o6rganos. En el caso de las personas ju-
ridicas responderan solidariamente los directores,
administradores, sindicos o miembros del consejo
de vigilancia y, en su caso, gerentes e integrantes
del consejo de calificacion, respecto de quienes se
haya determinado responsabilidad individual en la
comision de las conductas sancionadas.

Art. 90. — Sustitayese el articulo 134 de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 134: Intereses de multas. Las multas
impagas devengaran intereses a la tasa que deter-
mine el Ministerio de Finanzas, la cual no podra
exceder en una vez y media el interés que aplica
el Banco de la Nacion Argentina, entidad autar-
quica actuante en el &mbito del citado ministerio,
en sus operaciones de descuento para documen-
tos comerciales.

Art. 91. —Sustitayese el articulo 135 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 135: Prescripcion. La prescripcion de
las acciones que nacieran de las infracciones al
régimen de la presente ley y de la ley 24.083 y
sus modificatorias operara a los seis (6) afios de
1a comision del hecho que la configure. Ese plazo
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quedara interrumpido por la resolucion del direc-
torio de la Comision Nacional de Valores que or-
dene la apertura del sumario administrativo y por
los actos y diligencias de procedimiento inheren-
tes a la sustanciacion del sumario teniendo como
tales la apertura a prueba, el cierre del periodo
probatorio y la convocatoria para alegar, con sus
respectivas notificaciones. La prescripcion de la
multa operara a los tres (3) afnos contados a par-
tir de la fecha de notificacion de dicha sancion o
desde que quede firme, si hubiere sido recurrida.

Art. 92. — Sustituyese el articulo 138 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 138: Tramitacion. La sustanciacion
del sumario serd funcién 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 actuaciones
al directorio con sus recomendaciones para la
consideracion y decision del mismo. Las decisio-
nes que dicte la Comisién Nacional de Valores
instruyendo sumario y durante su sustanciacion
seran irrecurribles pero podran ser cuestionadas
al interponerse el recurso respectivo, si se apela-
ra la resolucion definitiva.

Una vez formulada la propuesta de los cargos
y en forma previa a la apertura a prueba del pro-
cedimiento sumarial, se celebrara una audiencia
preliminar para recibir las explicaciones de los
imputados y con la finalidad de determinar los
hechos cuestionados, a los efectos de dar virtua-
lidad a los principios de concentracion, econo-
mia procesal e inmediacion.

Art. 93. —Sustitayese el articulo 139 de laley 26.831,
el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 139: Denunciante. Cuando las actua-
ciones se inicien por denuncia ante la Comision
Nacional de Valores, el denunciante no sera con-
siderado parte del procedimiento y no podra ac-
ceder a las actuaciones.

Las denuncias que se presenten tramitaran por
el procedimiento reglado que establezca la Co-
mision Nacional de Valores.

El directorio del mencionado organismo podra,
previo dictamen de los 6rganos competentes, des-
estimar la denuncia cuando de su sola exposicion
o del examen preliminar efectuado resultare que
los hechos no encuadran en las infracciones des-
critas en la ley o en la reglamentacion aplicable.

Art. 94. — Sustitayese el articulo 140 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 140: Procedimiento abreviado. La
Comisién Nacional de Valores podra disponer,
en la resolucion de apertura del sumario, la com-
parecencia personal de las partes involucradas en
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el procedimiento sumarial a la audiencia preli-
minar prevista en el articulo 138 de la presente
ley 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 citacion se hara constar concre-
tamente el objeto de la comparecencia. De resul-
tar admitidos los hechos y mediando el reconoci-
miento expreso por parte de los involucrados en
las conductas infractoras y de su responsabilidad,
la Comision Nacional de Valores podra disponer
la conclusion del procedimiento sumarial resol-
viendo sin mas tramite la aplicacion de las san-
ciones que correspondan.

Art. 95. — Sustitiiyese el articulo 143 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 143: Recurso. Competencia.

I. Recursos directos. Corresponde a las
camaras de apelaciones federales con
competencia en materia comercial:

a) Entender en la revision de las san-
ciones que imponga la Comision
Nacional de Valores, incluso de las
declaraciones de irregularidad e in-
eficacia a los efectos administrativos
y la suspension o revocacion de ins-
cripciones o autorizaciones;

b) Entender en la revision de las dene-
gaciones de inscripcion y autoriza-
ciones.

Art. 96. — Sustitiyese el articulo 144 de la ley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 144: Juzgados. Competencia.

I. Juzgados. Corresponde a los juzgados
federales con competencia en materia
comercial entender en:

a) La ejecucion de tasas de fiscaliza-
cion, aranceles de autorizacion y
multas impuestas por la Comision
Nacional de Valores;

b) Las peticiones de o6rdenes de alla-
namiento que solicite la Comision
Nacional de Valores para el cumpli-
miento de sus funciones de fiscali-
zacion;

¢) Las demas peticiones de auxilio ju-
dicial para la ejecucion de sus deci-
siones;

d) Los pedidos de designacion de in-
terventores que efectiie la Comision
Nacional de Valores, los que deberan
sustanciarse en los términos de la
Ley General de Sociedades, 19.550,
t. 0. 1984 y sus modificaciones.
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Art. 97. —Sustitayese el articulo 145 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 145: Apelacion de sanciones. Los
recursos directos a los que se hace referencia
en el inciso a) del apartado I del articulo 143
de la presente se interpondran y fundaran ante
la Comision Nacional de Valores dentro de los
diez (10) dias habiles de la notificacion del
acto recurrido.

El recurso se interpondra y fundara por escrito
ante la Comision Nacional de Valores dentro de
los diez (10) dias habiles de notificada la medida
y se concedera con efecto devolutivo, con excep-
cion del recurso contra la imposicion de multa
que sera con efecto suspensivo. La Comision
Nacional de Valores remitira las actuaciones a la
camara federal con materia en lo comercial que
corresponda, la cual le imprimira el tramite pre-
visto en el Codigo Procesal Civil y Comercial de
la Nacién para las apelaciones libremente con-
cedidas.

La Comision Nacional de Valores sera parte
contraria en el recurso y el Ministerio Publico
actuara como fiscal de la ley.

Art. 98. — Sustitayese el articulo 153 de laley 26.831,
el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 153: Adelantos por defensa legal.
En los procesos civiles o penales incoados con-
tra los funcionarios de la Comision Nacional
de Valores por actos u omisiones en el ejerci-
cio de sus funciones, el organismo o el Estado
nacional adelantaran los costos razonables que
por asistencia legal requiera la defensa del fun-
cionario a resultas de la decision final de las ac-
ciones legales. Cuando por sentencia firme se le
atribuya responsabilidad, el funcionario estara
obligado a la devolucién de los adelantos que
hubiera recibido con mas los intereses corres-
pondientes. La Comision Nacional de Valores
reglamentara el procedimiento contemplado en
el presente articulo.

El término “funcionario” comprendera a los
miembros del directorio y al resto del personal
de la Comision Nacional de Valores.

TITULO IV
Modificaciones a la ley 24.083

Art. 99. — Sustitiyese el articulo 1° de la ley 24.083
y sus modificatorias, el que quedara redactado de la
siguiente forma:

Articulo 1°: Denominaciones y caracteristicas
principales. Se considera fondo comtn de in-
version al patrimonio de titularidad de diversas
personas a las cuales se les reconocen derechos
de copropiedad representados por cuotapartes,
las que podran emitirse de manera cartular o es-
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critural. Estos fondos no constituyen sociedades
y carecen de personeria juridica. Podran consti-
tuirse fondos comunes de inversion abiertos, los
que estaran integrados por (i) valores negocia-
bles con oferta publica y titulos publicos nacio-
nales, provinciales, de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y municipales que se negocien en
mercados autorizados por la Comision Nacional
de Valores, (ii) metales preciosos o certificados
que representen los mismos, (iii) moneda nacio-
nal y extranjera, (iv) instrumentos financieros
derivados, (v) instrumentos emitidos por entida-
des financieras autorizadas por el Banco Central
de la Republica Argentina, incluyendo depositos
bancarios, (vi) cartera de activos que repliquen
indices bursatiles y/o financieros o de una canas-
ta de activos y (vii) aquellos otros activos, con-
tratos e inversiones de naturaleza financiera que
disponga la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores. La cantidad de cuotapartes de
los fondos comunes de inversion abiertos podra
acrecentarse en forma continua, conforme a su
suscripcion, o disminuir en razon de los rescates
producidos en los términos de la presente ley y
de la reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores.

Podran también constituirse fondos comu-
nes de inversion cerrados, los que integraran
su patrimonio con (i) los activos autorizados
para los fondos comunes de inversion abiertos,
(ii) bienes muebles o inmuebles, (iii) titulos va-
lores que no tengan oferta publica, (iv) derechos
creditorios de cualquier naturaleza y (v) aque-
llos otros activos, contratos e inversiones que
disponga la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores. Estos fondos se deberan cons-
tituir con una cantidad maxima de cuotapartes, la
cual podra aumentarse conforme lo establecido
en la presente ley y en la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores y tendran un pla-
zo determinado de duracion, el cual podra ser ex-
tendido conforme los términos de la presente ley
y de la reglamentacion. Las cuotapartes de estos
fondos no podran ser rescatadas, salvo en virtud
de las excepciones dispuestas en la presente ley
y en aquellas que establezca la reglamentacion
y deberan tener oferta publica autorizada por la
Comision Nacional de Valores y estar admitida
su negociacion en un mercado autorizado por di-
cho organismo.

Indistintamente, los fondos comunes cerrados
y abiertos podran constituirse de manera tal que
repliquen el comportamiento de un determinado
indice bursatil o financiero o de una canasta de
activos. Las cuotapartes de este tipo de fondos
deberan tener oferta publica y listarse en mer-
cados autorizados por la Comision Nacional de
Valores. Las caracteristicas y requisitos para la
constitucion de estos fondos, la oferta, coloca-
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cién, suscripcion, negociacion y reembolso de
las cuotapartes, asi como las condiciones para
su funcionamiento, limites y restricciones a las
inversiones seran determinados por la Comision
Nacional de Valores en su reglamentacion.

Asimismo, podran constituirse fondos co-
munes de inversion abiertos o cerrados, cuyo
objeto sea la inversion de ahorros voluntarios
destinados al retiro de sus cuotapartistas, en las
condiciones y con las caracteristicas que dis-
ponga la Comision Nacional de Valores en su
reglamentacion.

Los fondos comunes de inversion podran te-
ner objeto amplio o especifico de inversion en los
términos de la presente ley y de la reglamenta-
cion de la Comision Nacional de Valores.

Los fondos comunes de inversion que tengan
uno (1) o mas objetos especificos de inversion
deberan utilizar una denominacién que les per-
mita identificar dicha caracteristica y deberan
invertir en activos relacionados con dicho ob-
jeto en los porcentajes minimos que establezca
la reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores.

Los fondos comunes de inversion podran emi-
tir distintas clases de cuotapartes con diferentes
derechos.

Las cuotapartes podran dar derechos de copro-
piedad de acuerdo con lo previsto en el primer
parrafo del presente articulo y también podran
emitirse cuotapartes de renta con valor nominal
determinado y una renta calculada sobre dicho
valor cuyo pago estard sujeto al rendimiento de
los bienes que integren el haber del fondo confor-
me los términos y condiciones de la reglamenta-
cion que dicte la Comision Nacional de Valores.

Asimismo, en ningin caso se podra respon-
sabilizar o comprometer a los cuotapartistas por
sumas superiores al haber del fondo.

Los bienes que integran los fondos comunes de
inversion constituyen un patrimonio separado del
patrimonio de la sociedad gerente, de la sociedad
depositaria y de los cuotapartistas. En ningtin caso
los cuotapartistas, la sociedad gerente y la socie-
dad depositaria seran responsables personalmente
por las obligaciones del Fondo Comun de Inver-
sion, ni los acreedores de los cuotapartistas, ni de
la sociedad gerente ni de la sociedad depositaria
podran ejercer derechos sobre el patrimonio del
Fondo Comun de Inversion.

Los fondos comunes de inversion estaran regi-
dos por un reglamento denominado reglamento
de gestion, el cual tendra el contenido estableci-
do en la presente ley y en la reglamentacion que
dicte la Comision Nacional de Valores.

El ofrecimiento de las cuotapartes de los fon-
dos comunes de inversion cerrados sera realiza-
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do mediante un prospecto de oferta publica en
los términos de la presente ley, de la ley 26.831
y sus modificaciones y la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores. El prospecto de
oferta publica tendra el contenido que determine
la reglamentacion del citado organismo. No sera
obligatorio el uso del prospecto de oferta publica
para los fondos comunes de inversion abiertos a
menos que la Comision Nacional de Valores lo
exija en su reglamentacion. Conforme a lo que
establezca la reglamentacion del mencionado
organismo, los organos de los fondos comunes
de inversién no podran comenzar a actuar como
tales, ni podran realizar esfuerzos tendientes a la
colocacion de cuotapartes de fondos comunes de
inversion, hasta haber presentado el Reglamento
de Gestion respectivo ante dicho organismo en
los términos establecidos en el articulo 11 de la
presente ley.

La colocacion de cuotapartes de los fondos co-
munes de inversion podra realizarse por la socie-
dad gerente, la sociedad depositaria y/o a través
de agentes autorizados por la reglamentacion de
la Comision Nacional de Valores.

Art. 100. — Sustitiyese el articulo 2° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 2° La denominacion fondo comin
de inversion abierto o cerrado, respectivamen-
te, asi como las analogas que sean determina-
das por la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores, podran utilizarse Gnicamente
para los fondos que se constituyan conforme a
las prescripciones de la presente ley, debiendo
agregar la designacion que les permita diferen-
ciarse entre si.

Art. 101. — Sustitayese el articulo 3° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 3°: Direccion y administracion. Cus-
todia. La direccion y administracion de los fon-
dos comunes de inversion estara a cargo de una
sociedad andnima habilitada para esta gestion
que actuara con la denominaciéon de sociedad
gerente o por una entidad financiera autorizada
para actuar como administradora de cartera de
valores negociables por la Ley de Entidades Fi-
nancieras, 21.526, y sus modificatorias y com-
plementarias.

La custodia de los activos de los fondos co-
munes de inversion estard a cargo de una enti-
dad financiera regida por la Ley de Entidades
Financieras, 21.526, y sus modificatorias y com-
plementarias y actuara con la denominacion de
sociedad depositaria, con las incumbencias espe-
cificas que se establecen en el articulo 14 de la
nresente lev.
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L.

La sociedad gerente de los fondos comu-
nes de inversion debera:

a) Ejercer la representacion colecti-
va de los copropietarios indivisos
en lo concerniente a sus intereses
y respecto a terceros, conforme a
las reglamentaciones contractuales
concertadas y el marco normativo
aplicable;

b) Administrar de manera profesional
los fondos con la diligencia del buen
hombre de negocios, en el interés
colectivo de los cuotapartistas y
priorizando en todos los casos dicho
interés;

¢) Contar con el patrimonio minimo y
cumplir con los demas requisitos que
fije la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores.

Il. Autonomia de la sociedad gerente. La

I1I.

Iv.

sociedad gerente no podra tener, en ningiin
caso, las mismas oficinas que la sociedad
depositaria, debiendo ser éstas totalmen-
te independientes. La sociedad gerente
debera funcionar con total autonomia de
cualquier otra sociedad, desarrolle o no
la misma actividad, debiendo contar a
tales efectos con los elementos que asi lo
acrediten.

Funciones de la sociedad gerente. Las
sociedades gerentes podran desempefiar
las siguientes funciones, asi como aque-
llas otras que determine la Comision
Nacional de Valores: (a) administracion
de fondos comunes de inversion; (b)
administracion de inversiones; y (c) co-
locacion y distribucion de cuotapartes de
los fondos comunes de inversion bajo su
administracion y/o bajo administracion
de otras sociedades gerentes conforme
las disposiciones de la presente ley, la ley
26.831 y sus modificaciones y la norma-
tiva que a tales efectos dicte la Comision
Nacional de Valores.

Sin perjuicio de la normativa que a tales
efectos dicte la Comision Nacional de
Valores, las siguientes disposiciones
se aplicaran a la administracion de
inversiones por parte de las sociedades
gerentes:

a) Las inversiones administradas por
la sociedad gerente se registraran y
contabilizaran en forma separada de
las operaciones de los fondos comu-
nes de inversion. En el registro in-
terno se identificaran instrumentos,
bienes y contratos, sin que se pue-
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dan decretar embargos y medidas
precautorias sobre todo o parte de
aquellos de propiedad de los clien-
tes, salvo por obligaciones persona-
les de éstos y solo sobre los de su
propiedad;

b) La administracion de las inversiones
deberd realizarse atendiendo exclu-
sivamente a la mejor conveniencia
de cada cliente.

V. Los fondos comunes de inversion seran
auditados anualmente por auditores ex-
ternos independientes en los términos de
la reglamentacion que a estos fines dicte
la Comision Nacional de Valores. Sin
perjuicio de otras tareas asignadas por la
reglamentacion, los auditores externos
deberan pronunciarse anualmente acerca
de los mecanismos de control interno y los
sistemas de informacion.

Art. 102. — Sustituyese el articulo 4° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 4°: La sociedad gerente y la sociedad
depositaria son responsables, de manera indivi-
dual y separada, de los perjuicios que pudieran
ocasionarse a los cuotapartistas por el incumpli-
miento de las obligaciones inherentes a cada una
de ellas derivadas de la normativa aplicable, del
reglamento de gestion y del prospecto de ofer-
ta publica, disponiéndose que, en ningln caso,
cada uno de dichos agentes sera responsable por
el cumplimiento de las obligaciones correspon-
dientes a la otra.

Sin perjuicio de las obligaciones que les son
aplicables en virtud de la Ley General de Socie-
dades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones, y
la presente ley, los directores, gerentes y miem-
bros del o6rgano de fiscalizacion de la sociedad
gerente tendran la obligacion de velar a fin de
que:

a) La administradora cumpla con lo dis-
puesto en el reglamento de gestion de
cada fondo;

b) La informacién para los cuotapartistas
sea veraz, suficiente y oportuna;

¢) Las inversiones, valuaciones y operacio-
nes de los fondos se realicen de acuerdo
con la ley, las resoluciones que dicte la
Comision Nacional de Valores y lo dis-
puesto en el reglamento de gestion;

d) Las operaciones y transacciones que se
efecttien sean solo en el mejor interés del
fondo de que se trate y en beneficio ex-
clusivo de los cuotapartistas del mismo.
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Los directores, gerentes y miembros de los or-
ganos de fiscalizacion de la sociedad gerente y de
la sociedad depositaria seran responsables por su
actuacion como tales en los términos de la Ley
General de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus
modificaciones.

En los términos de la reglamentacion que a
tales efectos dicte la Comision Nacional de Va-
lores, la sociedad gerente podra contratar ase-
sores de inversion para sus fondos comunes de
inversion.

Prohibese a los directores, gerentes, apodera-
dos y miembros de los 6rganos de fiscalizacion
de la sociedad gerente ocupar cargo alguno en
los 6rganos de direccion y fiscalizacion de la so-
ciedad depositaria y viceversa. Los directores,
gerentes, empleados y miembros de los 6érganos
de fiscalizacion de las sociedades gerentes y de
las sociedades depositarias asi como sus accio-
nistas controlantes y sus directores, gerentes,
empleados y miembros de los organos de fis-
calizacion estaran obligados a cumplir con las
obligaciones de brindar la informacién que al
respecto dicte la Comision Nacional de Valores,
asi como a respetar las restricciones que fije
dicho organismo sobre las operaciones que en
forma directa o indirecta efectuaren con activos
iguales a aquellos que formen parte del haber
del Fondo Comtn de Inversion o las que reali-
zaren con el Fondo Comun de Inversion o sus
cuotapartes.

Con las excepciones establecidas en la pre-
sente ley y en la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores, prohibese a la sociedad
gerente realizar para los fondos comunes de in-
version bajo su administracion cualquier tipo de
operacion con (i) sus sociedades controladas,
controlantes, bajo control comun, afiliadas y
vinculadas; y (ii) la depositaria y sus sociedades
controladas, controlantes, bajo control comun,
afiliadas y vinculadas.

Art. 103. — Incorporase el articulo 4° bis a la ley
24.083, y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 4° bis: La Comisiéon Nacional de
Valores podra disponer que las sociedades ge-
rentes cuenten con un director independiente
en los términos de la reglamentacion de dicho
organismo.

Art. 104. — Sustituyese el articulo 5° de 1a ley 24.083,
y sus modificatorias, el que quedara redactado de la si-
guiente forma:

Articulo 5°: La sociedad gerente podra admi-
nistrar varios fondos comunes de inversion, en
cuyo caso debera:
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a) Adoptar las medidas conducentes a la to-
tal independencia de los mismos, las que
deberan consignarse en el reglamento de
gestion;

b) Incrementar el patrimonio neto minimo
en el porcentaje que disponga la regla-
mentacién de la Comision Nacional de
Valores por cada fondo adicional que ad-
ministre.

Art. 105. — Sustitayese el articulo 6° de la ley
24.083, y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 6° La gestion del haber del Fondo
Comun de Inversion debe ajustarse a los obje-
tivos de inversion definidos en el reglamento de
gestion y, en su caso, a los enunciados detallados
en el prospecto de oferta publica.

En el caso que el haber del Fondo Comun de
Inversion abierto consista en valores negocia-
bles, éstos deben contar con oferta publica en el
pais o en el extranjero.

Los fondos comunes de inversion abiertos de-
beran invertir como minimo un setenta y cinco
por ciento (75 %) en activos emitidos y negocia-
dos en el pais. A los fines de lo dispuesto en el
presente parrafo los Certificados de Depo6sito Ar-
gentinos (Cedears) no seran considerados valo-
res negociables emitidos y negociados en el pais,
con excepcion de aquellos Cedears cuyos activos
subyacentes no sean considerados extranjeros
conforme la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores.

La inversion de los fondos comunes de inver-
sion cerrados en activos en los que pueden in-
vertir los fondos comunes de inversion abiertos
se regird por las disposiciones de los parrafos
anteriores.

Con respecto a la inversion en activos en los
que so6lo pueden invertir los fondos comunes de
inversion cerrados, los mismos deberan estar
situados, constituidos, originados, emitidos y/o
radicados en el pais conforme lo establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional de Va-
lores. Cuando existan tratados internacionales de
integracion economica de los que la Republica
Argentina fuere parte, que previeren la integra-
cion de los respectivos mercados de capitales y/o
la Comision Nacional de Valores hubiere suscri-
to acuerdos al respecto con las autoridades com-
petentes de los paises que fueren parte de esos
tratados, el citado organismo podra disponer que
los valores negociables emitidos en cualquiera de
los paises miembros sean considerados como ac-
tivos emitidos y negociados en el pais a los efec-
tos previstos en el presente articulo, sujeto a que
dichos valores negociables fueren negociados en
el pais de origen de la emisora en mercados apro-
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bados por las respectivas comisiones de valores
u organismos equivalentes.

Art. 106. — Sustituyese el articulo 7° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 7°: Prohibiciones.

1. Prohibiciones a la gestion del haber de
los fondos comunes de inversion. La ges-
tion del haber de los fondos comunes de
inversion no puede:

a) Invertir en valores negociables emi-
tidos por la sociedad gerente y/o la
sociedad depositaria, o en cuotapar-
tes de otros fondos comunes de in-
version en dichos supuestos con las
excepciones que disponga la regla-
mentacion de la Comision Nacional
de Valores, las que deberan velar es-
pecialmente por la proteccion de los
intereses de los cuotapartistas con
respecto a las comisiones y gastos
y a las operaciones con sociedades
vinculadas de la sociedad gerente y
de la sociedad depositaria;

b) Adquirir valores negociables emi-
tidos por la entidad controlante de
la sociedad gerente y por las afilia-
das y vinculadas de aquélla, en una
proporcion mayor al dos por ciento
(2 %) del capital o del pasivo obli-
gacionario de la controlante, segiin
el caso, conforme la informacion
contable que debe presentarse de
acuerdo a la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores. Las
acciones adquiridas en este supuesto
careceran del derecho de voto mien-
tras pertenezcan al fondo;

¢) Constituir la cartera con valores ne-
gociables que representen un por-
centaje mayor del que disponga la
reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores del capital, patri-
monio y pasivo total de una misma
emisora o fideicomiso financiero,
segiin corresponda, conforme a la
informacion contable que debe pre-
sentarse de acuerdo a la reglamenta-
cion de dicho organismo;

d) Invertir en un solo titulo emitido por
el Estado con iguales condiciones de
emision en un porcentaje mayor al
que disponga la reglamentacion de
la Comision Nacional de Valores. A
tales efectos, se consideraran titulos
publicos con iguales condiciones de
emision, las distintas series de un
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mismo titulo en las que s6lo cambia
la fecha de emision.

II. Excepciones. En los casos de los incisos
a) y b) del apartado I de este articulo, no
se consideraran alcanzados por la pro-
hibicion los valores negociables corres-
pondientes a fideicomisos financieros en
los cuales la sociedad depositaria actuare
como fiduciario.

La Comision Nacional de Valores estable-
cera en su reglamentacion pautas de diversi-
ficacion y valuacion de los activos, liquidez
y dispersion minima que deberan cumplir los
fondos comunes de inversion abiertos.

Art. 107. — Incorporase el articulo 7° bis a la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 7° bis: Se podran constituir fondos
comunes de inversion destinados exclusivamente
a inversores calificados en los términos que esta-
blezca la Comision Nacional de Valores en su re-
glamentacion la que debera considerar los estan-
dares internacionales en la materia. En particular,
dicho organismo debera tomar en consideracion
requisitos patrimoniales y de ingresos anuales.

Los fondos comunes de inversion menciona-
dos en el parrafo anterior estaran exentos de los
limites y restricciones de inversion establecidos
en esta ley conforme las disposiciones que esta-
blezca la Comision Nacional de Valores.

Art. 108. — Sustitilyese el articulo 8° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 8°: Las limitaciones establecidas en
el articulo 7° de la presente ley pueden exce-
derse transitoriamente cuando se ejerciten dere-
chos de suscripcion o de conversion, o se perci-
ban dividendos en acciones, debiendo restable-
cerse tales limites en el término que disponga
la reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores.

Art. 109. — Sustitiyese el articulo 9° de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 9°: No pueden integrar los 6rganos de
administracion y fiscalizacion de las sociedades
gerente y depositaria de los fondos: las personas
sometidas a interdiccion judicial, los quebrados o
concursados no rehabilitados, los menores o inca-
pacitados, los condenados a penas que lleven la
accesoria de inhabilitacion para el ejercicio de car-
gos publicos, o por delitos infamantes y los infrac-
tores a los que se refiere el articulo 132, incisos ¢)
v d) delaley 26.831 y sus modificaciones.

so de la Nacién Argentin
Informacién Parlamentaria

Art. 110. — Sustitayese el articulo 10 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 10: Sindicatura. Los integrantes de la
comision fiscalizadora de la sociedad gerente estan
obligados:

a) A certificar los estados financieros del
fondo en los periodos o plazos conforme
se determine en la reglamentacion que a
tales fines dicte la Comision Nacional de
Valores;

b) A vigilar permanentemente el estado de
la cartera;

¢) A denunciar ante la Comision Nacional de
Valores las irregularidades en las que, a su
criterio, considere que hubiese incurrido la
sociedad gerente.

Se establecen estos deberes sin perjuicio de
las funciones que asigna a los sindicos la Ley
General de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus
modificaciones.

Art. 111. — Sustitiyese el articulo 11 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 11: Reglamento de gestion. El re-
glamento de gestion se celebrara por escritura
publica o por instrumento privado con firmas
ratificadas ante escribano ptblico entre las socie-
dades gerente y depositaria, antes del comienzo
del funcionamiento del Fondo Comiin de Inver-
sion y establecera las normas contractuales que
regiran las relaciones entre las nombradas y los
copropietarios indivisos. En los casos que corres-
ponda, debera acompanarse el prospecto de ofer-
ta publica juntamente con el reglamento de ges-
tion. El reglamento de gestion, y en su caso, el
prospecto de oferta publica, asi como las modi-
ficaciones que pudieran introducirseles, entraran
en vigor cumplido el procedimiento establecido
a tal efecto por la Comision Nacional de Valores,
procediéndose a su publicacion en los términos
que establezca la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores.

Art. 112. — Sustitayese el articulo 12 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 12: La suscripcion de cuotapartes del
Fondo Comun de Inversion implica, de pleno
derecho, adhesion al reglamento de gestion y al
prospecto de oferta publica, en su caso. Ambos
documentos estaran a disposicion para cono-
cimiento de los inversores en los términos que
disponga la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores.
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Art. 113. — Sustitayese el articulo 13 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 13: El reglamento de gestion debe
especificar los aspectos que se indican a conti-
nuacion y aquellos otros que podra disponer la
Comision Nacional de Valores mediante la nor-
mativa que dicte a tales fines:

a) Politicas y planes que se adoptan para la
inversion del patrimonio del Fondo Co-
mun de Inversion, especificando los obje-
tivos a alcanzar, las limitaciones a las in-
versiones por tipo de activo y, de incluir
créditos, la naturaleza de los mismos y
la existencia o no de coberturas contra el
riesgo de incumplimiento;

b) Normas y plazos para la recepcion de
suscripciones y pedidos de rescates de
cuotapartes y el procedimiento para los
calculos respectivos;

¢) Limites de los gastos de gestion y de las
comisiones y honorarios que se percibi-
ran en cada caso por las sociedades ge-
rente y depositaria asi como de los emer-
gentes de la colocacion y distribucion de
las cuotapartes debiendo establecerse un
limite porcentual maximo anual por todo
concepto cuya doceava parte se aplica so-
bre el patrimonio neto del Fondo Comun
de Inversion al fin de cada mes; salvo
cuando el reglamento de gestion de los
fondos comunes de inversion cerrados
prevea honorarios de éxito. Los gastos,
comisiones, honorarios y todo cargo que
se efectue al Fondo Comun de Inversion
no podran superar al referido limite, ex-
cluyéndose tUnicamente (i) los costos
fiscales, legales y notariales, emergen-
tes en forma directa, razonable y justifi-
cada, del ejercicio de la representacion
colectiva de los cuotapartistas del Fondo
Comun de Inversion, ejercida en cum-
plimiento del apartado @) del articulo 3°
de la presente ley; y (ii) los aranceles,
derechos e impuestos correspondientes
a la negociacion de los bienes del fondo
o0 a las operaciones relacionadas con la
adquisicion, venta, constitucion de gra-
vamenes y otros actos de disposicion y
administracion de los activos del fondo;

d) Condiciones para el ejercicio del derecho
de voto correspondientes a las acciones y
otros valores negociables con derecho a
voto que integren el haber del fondo;

e) Procedimiento para la modificacion del
reglamento de gestion;
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f) Término de duracion del estado de indi-
vision del fondo o la constancia de ser
por tiempo indeterminado;

g) Causas y normas de liquidacion del fon-
do y bases para la distribucion del patri-
monio entre los copropietarios y requisi-
tos de difusion de dicha liquidacion;

h) Régimen de distribucion a los copropie-
tarios de los beneficios producidos por la
explotacion del fondo, si asi surgiere de
los objetivos y politica de inversion de-
terminados;

i) Disposiciones que deben adoptarse en
los supuestos que la sociedad gerente o
la sociedad depositaria no estuvieren en
condiciones de continuar las funciones
que les atribuye esta ley o las previstas en
el reglamento de gestion;

j) Determinacion de los topes maximos a
cobrar en concepto de gastos de suscrip-
cién y rescate.

Asimismo, en el caso particular de los fondos
comunes de inversion cerrados, el reglamento de
gestion debera también incluir clausulas relativas
a las disposiciones establecidas en el articulo 24
bis de la presente ley.

Art. 114. — Sustitayese el articulo 14 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 14: Depdsito. Bienes. Indivision. La
entidad financiera que fuere sociedad gerente
no podra actuar como sociedad depositaria de
los activos que conforman el haber de los fon-
dos comunes de inversion que administre en ese
caracter.

Es de incumbencia de la sociedad depositaria:

a) La percepcion del importe de las suscripcio-
nes y el pago de los rescates que se requieran
conforme las prescripciones de esta ley, la
reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores y el reglamento de gestion;

b) La vigilancia del cumplimiento por la socie-
dad gerente de las disposiciones relacionadas
con los procedimientos para la adquisicion y
negociacion de los activos integrantes del fon-
do, previstas en el reglamento de gestion;

¢) La guarda y el deposito de los valores nego-
ciables y demas instrumentos representativos
de las inversiones, el pago y el cobro de los
beneficios devengados, asi como el producto
de la compraventa de valores y cualquier otra
operacion inherente a estas actividades.
Los valores negociables y demas instru-
mentos representativos de las inversiones po-
drén ser depositados en un agente de depdsito
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colectivo o agentes que cumplan similares
funciones conforme se establezca en la re-
glamentacion, conforme lo dispuesto por las
leyes 26.831 y 20.643 y sus modificaciones;

d) La de llevar por si o a través de un agente de
deposito colectivo o agentes que cumplan si-
milares funciones conforme se establezca en
la reglamentacion el registro de cuotapartes
escriturales o nominativas y, en su caso, ex-
pedir las constancias que soliciten los cuota-
partistas;

e) En los casos de fondos comunes de inversion
cerrados, ademas de las funciones estableci-
das en los incisos anteriores del presente ar-
ticulo, la sociedad depositaria debera:

I.  Actuar, en su caso, como propietario
y titular registral, seglin correspon-
da, de los bienes, en beneficio de
los cuotapartistas y conforme a las
instrucciones de la sociedad gerente.
Esta ultima debera prestar su asenti-
miento expreso en todo acto de ad-
quisicion, disposicion y/o gravamen
de los bienes bajo administracion.

II. Realizar, respecto de los bienes in-
tegrantes del Fondo Comun de In-
version, todos los actos de adminis-
tracion y disposicion que sean nece-
sarios para su conservacion, venta,
canje o permuta, segun corresponda,
asi como la contratacion de endeu-
damiento y constitucion de garantias
personales y reales, incluyendo hi-
poteca y prenda, arrendamiento y/o
leasing, conforme a las instruccio-
nes que imparta la sociedad geren-
te. El reglamento de gestion podra
asignar esas tareas directamente a la
sociedad gerente, sin necesidad de
ningln otro instrumento.

II.  Custodiar los bienes que integran el
fondo comun de inversion.

Las cuentas correspondientes a los fondos co-
munes de inversion deberan estar individualiza-
das bajo la titularidad de la sociedad depositaria
con el aditamento del caracter que revista como
organo del fondo.

Art. 115. — Sustitiyese el articulo 15 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 15: La indivision del patrimonio de
un Fondo Comun de Inversion no cesa a reque-
rimiento de uno (1) o varios de los copropieta-
rios indivisos, sus herederos, derechohabientes
o acreedores, los cuales no pueden pedir su di-
solucion durante el término establecido para su
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existencia en el reglamento de gestion o cuando
fuere por tiempo indeterminado en el caso de los
fondos comunes de inversion abiertos.

Los fondos comunes de inversion podran fu-
sionarse y/o escindirse sujetos a la previa auto-
rizacién de la Comision Nacional de Valores,
rigiéndose por las pautas, condiciones y proce-
dimientos que a estos efectos establezca en su
reglamentacion el citado organismo.

Art. 116. — Sustitiyese el articulo 16 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 16: La desvinculacion de los copar-
ticipes en la indivision de un Fondo Comun de
Inversion opera, exclusivamente, por el rescate y
el reintegro de cuotapartes en los términos de la
presente ley y de la reglamentacion de la Comi-
sion Nacional de Valores.

Art. 117. — Sustitiyese el articulo 17 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 17: Las sumas en moneda nacional y
extranjera no invertidas, pertenecientes al Fon-
do, deben depositarse en entidades financieras
autorizadas por el Banco Central de la Republica
Argentina, distintas a la sociedad depositaria del
Fondo Comun de Inversion en cuestion y/o en
entidades financieras internacionales que reunan
las condiciones que determine la reglamentacion
de la Comision Nacional de Valores. Sin perjui-
cio de ello, podran efectuarse depositos en las
entidades financieras que actiien en caracter de
sociedad depositaria inicamente con fines tran-
saccionales para el cumplimiento de las funcio-
nes propias de los o6rganos del Fondo, y en los
términos que establezca la reglamentacion. Adi-
cionalmente las sumas en moneda extranjera no
invertidas que se encuentren disponibles en el
exterior y las que se apliquen a otras transaccio-
nes en moneda extranjera que fueran necesarias
para las operaciones de los fondos comunes de
inversién en mercados del exterior se deberan
depositar en las entidades financieras interna-
cionales mencionadas precedentemente con los
limites y recaudos que establezca la Comision
Nacional de Valores.

Art. 118. — Sustitiyese el articulo 18 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 18: Certificados. Las cuotapartes
emitidas por el Fondo Comun de Inversion es-
taran representadas por certificados de copropie-
dad nominativos no endosables, en los cuales se
dejarad constancia de los derechos del titular de
la copropiedad y deberan ser firmados por los
representantes de ambos 6rganos del Fondo me-
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diante el procedimiento que establezca la regla-
mentacion de la Comision Nacional de Valores.
Podran también emitirse cuotapartes escriturales,
estando a cargo de la sociedad depositaria el re-
gistro de cuotapartistas. Un mismo certificado
podra representar una (1) o mas cuotapartes.

Los fondos comunes de inversion cerrados po-
dran emitir certificados globales para su deposito
en regimenes de depdsito colectivo.

Art. 119. — Sustitiyese el articulo 19 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 19: En caso de robo, pérdida o des-
truccion de uno (1) o mas de los certificados, se
procederd conforme lo dispuesto por el regla-
mento de gestion y en su defecto por lo deter-
minado por el Codigo Civil y Comercial de la
Nacion.

Art. 120. — Sustituyese el articulo 20 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 20: Suscripcion y rescate de fondos
comunes de inversion abiertos. Las suscripcio-
nes y los rescates de fondos comunes de inver-
sion abiertos deberan efectuarse valuando el
patrimonio neto del Fondo mediante los precios
registrados al cierre del dia en que se soliciten
y conforme el procedimiento que establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores. En los casos en que las suscripciones
o rescates se solicitaran durante dias en que no
haya negociacion de los valores integrantes del
Fondo, el precio se calculard de acuerdo al va-
lor del patrimonio del fondo calculado con los
precios registrados al cierre del dia en que se
reanude la negociacion. Cuando los valores ne-
gociables y derechos u obligaciones derivados de
operaciones de futuros y opciones se negocien en
mercados autorizados por el citado organismo, se
tomara el precio del dia o, en su defecto, el del
ultimo dia del listado en los mercados de mayor
volumen operado en esa especie y en los térmi-
nos que disponga la reglamentacion de la Comi-
sion Nacional de Valores.

Las cuotapartes podran ser suscritas en espe-
cie, conforme la reglamentacion que a estos efec-
tos dicte la Comision Nacional de Valores.

Art. 121. — Derogase el articulo 21 de la ley 24.083
y sus modificatorias.

Art. 122, — Sustitayese el articulo 22 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 22: Los cuotapartistas del fondo co-
mun de inversion abierto tienen el derecho a exi-
gir en cualquier tiempo el rescate, el cual debera
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efectuarse obligatoriamente por los 6rganos del
Fondo Comun de Inversion dentro de los tres
(3) dias habiles de formulado el requerimiento,
contra devolucion del respectivo certificado. Sin
perjuicio de ello, el reglamento de gestion podra
prever épocas para pedir los respectivos resca-
tes o fijar plazos de pago mas prolongados en los
términos que establezca la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores.

Los plazos mas prolongados para pedir el
rescate y para hacer efectivo el pago del mismo
se relacionaran con el objeto del Fondo y con
la imposibilidad de obtener liquidez en plazos
menores, correspondiendo a la Comisién Na-
cional de Valores impedir que, mediante plazos
excesivos, la cuotaparte carezca de liquidez o
se impida el rescate en tiempo oportuno me-
diante el establecimiento de plazos minimos de
tenencia.

En casos excepcionales se podra abonar el
rescate en especie en los términos que establez-
ca la Comision Nacional de Valores en su regla-
mentacion.

Art. 123. — Sustituyese el articulo 23 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 23: La sociedad gerente esta facul-
tada a establecer en el reglamento de gestion
que se suspendera el rescate, como medida de
proteccion del Fondo, cuando exista imposi-
bilidad de establecer el valor de la cuotaparte
como consecuencia de guerra, estado de con-
mocidén interna, feriado bursatil o bancario o
cualquier otro acontecimiento grave que afecte
los mercados autorizados por la Comision Na-
cional de Valores y/o los mercados financieros.
La suspension de los rescates cuando exceda de
tres (3) dias debera resultar de una decision del
citado organismo.

Art. 124. — Sustituyese el articulo 24 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 24: Los suscriptores de cuotapartes
gozaran del derecho a la distribucion de las utili-
dades que arroje el Fondo Comun de Inversion,
cuando asi lo establezca el reglamento de ges-
tion.

Art. 125. — Incorporase el articulo 24 bis a la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 24 bis: Oferta publica, suscripcion
y otras disposiciones de los fondos comunes de
inversion cerrados. Las cuotapartes correspon-
dientes a los fondos comunes de inversion cerra-
dos deberan colocarse por oferta publica confor-
me lo establecido en la normativa de la Comi-



w

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

Reunion 5°

sion Nacional de Valores y listarse en mercados
autorizados por dicho organismo. La Comision
Nacional de Valores establecera los requisitos y
procedimientos a los fines del otorgamiento de la
respectiva autorizacion de oferta publica de las
cuotapartes de este tipo de fondos.

En los términos dispuestos por dicha comi-
sion, el reglamento de gestion podra prever:

a) El rescate de las cuotapartes con anterio-
ridad al vencimiento del plazo de dura-
cion del Fondo;

b) El pago de los rescates de las cuotapartes
en especie;

¢) Elincremento de la cantidad de cuotapar-
tes emitidas;

d) El diferimiento de los aportes para inte-
grar las cuotapartes;

e) La extension del plazo del Fondo.

Los fondos comunes de inversion cerrados
podran constituir gravamenes y tomar endeuda-
miento conforme los términos y condiciones que
establezca la reglamentacion de la Comision Na-
cional de Valores.

El citado organismo dictard reglamentaciones
sobre los criterios de diversificacion, valuacion
y tasacion, liquidez y dispersion minima que de-
beran cumplir los fondos comunes de inversion
cerrados.

Art. 126. — Incorpoérase el articulo 24 ter a la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 24 ter: Asambleas. Las sociedades
gerentes deberan someter a asambleas ordi-
narias o extraordinarias de cuotapartistas de
cada fondo comun de inversion cerrado bajo
su administracion las materias sefialadas en el
presente articulo. Las asambleas ordinarias se
celebraran una (1) vez al afo dentro de los pri-
meros cuatro (4) meses siguientes a la fecha de
cierre de cada ejercicio anual. Las asambleas
extraordinarias podran celebrarse en cualquier
momento, cuando asi lo exijan las necesidades
del Fondo, para pronunciarse respecto de las
materias que se establezcan en la ley, la regla-
mentacion de la Comision Nacional de Valores
y el reglamento de gestion del fondo comun de
inversion cerrado.

Corresponderd a la asamblea ordinaria de cuo-
tapartistas cualquier asunto previsto en el regla-
mento de gestion del Fondo, que no sea propio de
una asamblea extraordinaria.

Son materia de asamblea extraordinaria de
cuotapartistas todos los asuntos que no sean de

competencia de la asamblea ordinaria, y en espe-
cial los siouientes:
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a) La prorroga del plazo de duracion del
Fondo. La asamblea que trate la prorroga
del Fondo debera celebrarse al menos un
(1) afio antes de la expiracion del plazo
previsto. Los cuotapartistas disconfor-
mes con la decision de prorrogar el plazo
podran solicitar el rescate de sus cuota-
partes, a los que se les reintegrara el valor
de su participacion en la fecha de venci-
miento del plazo o en el término maximo
de un (1) afio, contado a partir de la fecha
de celebracion de la asamblea, el que re-
sulte mayor;

b) La modificacion de las clausulas sus-
tanciales del reglamento de gestion del
Fondo, en los términos propuestos por la
sociedad gerente, y otras modificaciones
conforme se establezcan en el reglamen-
to de gestion;

¢) La liquidacion anticipada del Fondo;

d) La sustitucion de las sociedades gerente
y/o depositaria;

e) El incremento de la cantidad de cuota-
partes emitidas cuando el mismo no se
encuentre regulado de otra manera en el
reglamento de gestion.

Sera de aplicacion la Ley General de Socieda-
des, 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones, con
respecto a la convocatoria, quorum, asistencia,
representacion, votacion, validez y demas cues-
tiones de las asambleas.

Art. 127. — Sustituyese el articulo 25 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 25: Tratamiento impositivo. El trata-
miento impositivo aplicable a los fondos comu-
nes de inversion regidos por la presente ley y a
las inversiones realizadas en los mismos, sera el
establecido por las leyes tributarias correspon-
dientes, no aplicandose condiciones diferencia-
les respecto del tratamiento general que reciben
las mismas actividades o inversiones.

Las cuotapartes de copropiedad y las cuota-
partes de renta de los fondos comunes de in-
version seran objeto del siguiente tratamiento
impositivo:

a) Quedan exentas del impuesto al valor
agregado las prestaciones financieras que
puedan resultar involucradas en su emi-
sion, suscripeion, colocacion, transferen-
cia y renta.

El tratamiento impositivo establecido en
el parrafo anterior serd de aplicacién cuando
los referidos titulos sean colocados por oferta
publica.
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Asimismo, a los efectos del impuesto al valor
agregado, las incorporaciones de créditos a un
fondo comtn de inversion, no constituiran pres-
taciones o colocaciones financieras gravadas.
Cuando el crédito incorporado incluya intereses
de financiacion, el sujeto pasivo del impuesto
por la prestacion correspondiente a estos ultimos
continuara siendo el cedente, salvo que el pago
deba efectuarse al cesionario o a quien éste in-
dique, en cuyo caso sera quien lo reciba el que
asumira la calidad de sujeto pasivo.

Invitase a los gobiernos provinciales y al go-
bierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
a adoptar medidas similares a las establecidas en
la presente ley, en el ambito de sus respectivas
competencias y jurisdicciones.

Art. 128. — Sustituyese el articulo 26 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 26: Liguidacion. En el fondo comin
de inversion abierto la liquidacion podra ser
decidida en cualquier momento por ambos 6r-
ganos del mismo, siempre que existan razones
fundadas para ello y se aseguren los intereses de
los cuotapartistas.

La sustitucion simultanea de ambos 6rganos
del Fondo se entendera como una liquidacion an-
ticipada de éste, debiéndose adoptar las medidas
correspondientes al mencionado supuesto.

La liquidacion no podra ser practicada hasta
que la decision sea aprobada por la Comision
Nacional de Valores.

Art. 129. — Sustitayese el articulo 27 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 27: Difusion publica. Los fondos
comunes de inversion deberan dar cumpli-
miento al régimen informativo que determine
la reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores.

Art. 130. — Sustituyese el articulo 28 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 28: La difusién de informacion dis-
puesta en el articulo precedente debe realizar-
se en los términos de la presente ley, de la ley
26.831 y sus modificaciones y de la reglamenta-
cion de la Comision Nacional de Valores.

Art. 131. — Sustituyese el articulo 29 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 29: La publicidad y los anuncios que
practiquen los fondos comunes de inversion con
caracter de difusion publica deben ajustarse a lo
dispuesto por la presente ley y por la ley 26.831
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y sus modificaciones y a la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores, no pudiendo con-
tener afirmaciones o promesas engafiosas.

Art. 132. — Derbgase el articulo 30 de la ley 24.083
y sus modificatorias.

Art. 133. — Derogase el articulo 31 de la ley 24.083
y sus modificatorias.

Art. 134, — Sustituyese el articulo 32 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 32: Fiscalizacion, supervision y re-
gistro. La Comision Nacional de Valores tiene a
su cargo la fiscalizacion, supervision y registro
de la sociedad gerente y de la sociedad deposi-
taria de los fondos comunes de inversion. Asi-
mismo, dicho organismo tendra facultad para
supervisar a las demas personas que se vinculen
con los fondos comunes de inversion asi como a
todas las operaciones, transacciones y relaciones
de cualquier naturaleza referidas a los mismos
conforme a las prescripciones de esta ley, la ley
26.831 y sus modificaciones y las normas que en
su consecuencia establezca la Comision Nacio-
nal de Valores. Dicho organismo tendra faculta-
des para dictar la reglamentacion que fuere ne-
cesaria para complementar las disposiciones de
esta ley asi como la normativa aplicable a estas
actividades, y a resolver casos no previstos en la
presente.

Art. 135. — Sustituyese el articulo 33 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 33: En caso que uno de los orga-
nos del Fondo Comun de Inversion hubiere
dejado de reunir los requisitos que establece la
presente ley, la Comision Nacional de Valores
intimara a regularizar la situacion en un plazo
improrrogable que se dicte al efecto. Si asi no
lo hiciere se iniciara el sumario correspondien-
te, con suspension de actividades de la socie-
dad cuestionada. Mientras dure la suspension
solo podran realizarse, respecto del Fondo, los
actos tendientes a la atencion de las solicitudes
de rescate. Si uno de los dérganos del Fondo
cesare imprevistamente su actividad por deci-
sion del 6rgano de control respectivo o por otra
causa debidamente probada, el otro 6rgano de-
bera, a requerimiento de la Comision Nacional
de Valores, proponer a un sustituto, haciéndose
cargo de los rescates que se presentaran en el
interin, conforme las prescripciones del regla-
mento de gestion; y si la sustitucion no se ope-
ra en el plazo establecido por la Comision Na-
cional de Valores, ésta podra tomar las medi-
das que considere necesarias para el resguardo
de los intereses de los cuotapartistas, incluso el
retiro de la autorizacion para funcionar. Si se
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produjere la falencia simultanea de los dos (2)
organos del Fondo, la Comision Nacional de
Valores adoptard las medidas indispensables
para asegurar que se mantenga la liquidez de
las cuotapartes, pudiendo designar a una enti-
dad financiera autorizada por el Banco Central
de la Republica Argentina para que desarrolle
tanto las funciones de sociedad depositaria de
un Fondo, como de liquidadora, designacion
que no podra ser rechazada. Ninguna sustitu-
cion que se realice producira efectos hasta que
fuere aprobada por la Comisién Nacional de
Valores y fueran cumplidas las formalidades
establecidas.

Art. 136. — Sustitiyese el articulo 34 de la ley
24.083, el que quedara redactado de la siguiente
forma:

Articulo 34: Sin perjuicio de la fiscalizacion
especifica atribuida por esta ley a la Comision
Nacional de Valores, las sociedades gerente y
depositaria estaran sometidas en lo que hace a
sus personerias, a los organismos competentes
de la Nacion y las provincias. Las sociedades
gerente que no sean entidades financieras se
consideraran comprendidas dentro de las dis-
posiciones del articulo 299 de la Ley General
de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modi-
ficaciones.

Art. 137. — Sustituyese el articulo 35 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 35: Sanciones. Las infracciones a las
disposiciones de la presente ley, como a las nor-
mas que dictare el organismo de fiscalizacion,
son pasibles de las sanciones establecidas en la
ley 26.831 y sus modificaciones.

Las sanciones seran aplicadas por la Comi-
sion Nacional de Valores, previa aplicacion del
régimen sumarial estatuido en la ley 26.831 y sus
modificaciones.

Art. 138. — Derogase el articulo 36 de la ley 24.083
y sus modificaciones.

Art. 139. — Derogase el articulo 37 de la ley 24.083
y sus modificatorias.

Art. 140. — Sustituyese el articulo 38 de la ley
24.083 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 38: Plazo. La Comision Nacional de
Valores establecera los plazos para que los fon-
dos comunes de inversion en funcionamiento y
las sociedades gerentes y las sociedades deposi-
tarias registradas se ajusten a las disposiciones de
la presente ley y a la reglamentacion que dicho
organismo dicte al efecto.
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Art. 141. — Derogase el articulo 39 de la ley 24.083
y sus modificatorias.

TITULO V

Agentes de garantia para financiamientos
colectivos

Art. 142. — 1. Agente de garantia. En los contratos
de financiamientos con dos (2) o mas acreedores, las
partes podran acordar la constitucion de garantias hi-
potecarias y prendarias a favor de un (1) agente de la
garantia, quien actuard en beneficio de los acreedores
y a prorrata de sus créditos, de conformidad con las
facultades y modalidades que se establezcan en los do-
cumentos de financiamiento y seglin las instrucciones
que le impartan los beneficiarios de la garantia. En tal
supuesto, los créditos asegurados por la garantia podran
transferirse a terceros, quienes seran beneficiarios de
la garantia en los mismos términos que el cedente, no
siendo de aplicacion lo previsto en el articulo 2.186 del
Codigo Civil y Comercial de la Nacion.

1. Oponibilidad. En el caso de garantias prendarias o
de otro tipo, sean fiduciarias o no, sobre créditos presen-
tes y futuros del giro comercial del deudor o un garante,
a los efectos de la oponibilidad frente a terceros en los
términos del articulo 1.620 del Cddigo Civil y Comercial
de la Nacion, serd suficiente la publicacion por la parte
prendante de un aviso de cesion en el diario de publica-
ciones legales de la jurisdiccion de la sociedad y en uno
de los diarios de mayor circulacion general a nivel na-
cional dando cuenta del otorgamiento de la garantia o la
cesion en prenda al agente de la garantia de los créditos
presentes y futuros, sin que sea necesaria, a tales efectos,
la notificacion especifica al deudor cedido.

TiTULO VI

Modificaciones a la ley 23.576 y sus modificatorias

Art. 143. — Sustitiyese el articulo 1° de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma;

Articulo 1°: Las sociedades por acciones, las
sociedades de responsabilidad limitada, las coo-
perativas y las asociaciones civiles constituidas
en el pais, y las sucursales de las sociedades por
acciones constituidas en el extranjero en los tér-
minos del articulo 118 de la Ley General de So-
ciedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones,
pueden contraer empréstitos mediante la emision
de obligaciones negociables, conforme las dispo-
siciones de la presente ley.

Se aplican las disposiciones de la presente nor-
ma, en la forma que reglamente el Poder Ejecuti-
vo nacional, a las entidades del Estado nacional,
de las provincias y de las municipalidades regi-
das por la ley 13.653 (texto ordenado por decreto
4.053/55) y sus modificaciones, la Ley General
de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modifica-
ciones (articulos 308 a 314), la ley 20.705 y por
leyes convenios.
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Art. 144. — Sustitiyese el articulo 3° de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 3°: Las obligaciones a las que hace
referencia el articulo 1° de la presente ley pueden
emitirse con garantia flotante, especial o comun.
Las garantias se constituyen por las manifesta-
ciones que el emisor realice en las resoluciones
que dispongan la emision y deben inscribirse,
cuando corresponda segun su tipo, en los re-
gistros pertinentes. En el caso de constitucion
de garantias prendarias de créditos presentes y
futuros, la notificacion a los deudores cedidos,
los efectos de la oponibilidad de dicha garantia
prendaria y cesion respecto de terceros en los
términos del articulo 1.620 del Codigo Civil y
Comercial de la Nacion, se tendra por practicada
mediante la publicacion en el Boletin Oficial de
la Republica Argentina del aviso contemplado
en el articulo 10 de la presente ley. Esta disposi-
cion también sera de aplicacion para las garantias
prendarias y cesiones fiduciarias en garantia de
créditos presentes y futuros que garanticen valo-
res negociables emitidos por el Estado nacional,
las provincias, la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, los municipios y los entes autarquicos.

La inscripcion en dichos registros o la publi-
cacion del aviso describiendo los créditos pren-
dados debera ser acreditada ante el organismo
de contralor con anterioridad al comienzo del
periodo de colocacion. La garantia prendaria o
hipotecaria se constituird y cancelara, por decla-
racion unilateral de la emisora cuando no concurra
un fiduciario en los términos del articulo 13 de
la presente medida, y no requiere de la acepta-
cién por los acreedores. La cancelacién solo
procederd si media certificacién contable acerca
de la amortizacion o rescate total de las obliga-
ciones negociables garantizadas, o conformidad
unanime de las obligacionistas. En el caso de
obligaciones negociables con oferta publica, se
requiere ademas la conformidad de la Comision
Nacional de Valores.

Pueden ser igualmente avaladas o garantizadas
por cualquier otro medio, incluyendo sociedades
de garantia reciproca (SGR), fondos de garantia
y/o garantias unilaterales en los términos del ar-
ticulo 1.810 del Cdédigo Civil y Comercial de la
Nacion y por cualquier otro tipo de garantia con-
templada en el ordenamiento juridico vigente.
Pueden también ser garantizadas por entidades
financieras comprendidas en la ley respectiva.

Se podran emitir obligaciones negociables con
recurso limitado y exclusivo a determinados ac-
tivos del emisor, pero no a todo su patrimonio,
pudiendo constituirse o no garantias sobre dichos
activos. En caso de incumplimiento del emisor,
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los acreedores tendran recurso inicamente sobre
dichos activos.

Art. 145. — Sustitiyese el articulo 4° de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 4°: Es permitida la emision de obli-
gaciones negociables denominadas en moneda
extranjera, pudiendo suscribirse en moneda na-
cional, extranjera o en especie. En el caso que
las condiciones de emision establezcan que los
servicios de renta y amortizacion son pagaderos
exclusivamente en moneda extranjera no sera de
aplicacion lo dispuesto en el articulo 765 del Co-
digo Civil y Comercial de la Nacion.

Art. 146. — Sustitiyese el articulo 7° de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 7°: Los titulos deben contener:

a) La denominacion y domicilio de la emi-
sora, fecha y lugar de constitucion, dura-
cion y los datos de su inscripcion en el
Registro Publico de Comercio u organis-
mos correspondientes, en lo pertinente;

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

¢) El monto del empréstito y moneda en que
se emite;

d) La naturaleza de la garantia;

e) Las condiciones de conversion en su
caso;

/) Las condiciones de amortizacion, inclu-
yendo los mecanismos de subordinacion
que puedan acordarse en la emision;

g) La formula de actualizacion del capi-
tal, en su caso; tipo y época de pago de
interés;

h) Nombre y apellido o denominacion del
suscriptor, si son nominativos;

i) Cualquier otro requisito que establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional
de Valores.

Deben ser firmados de conformidad con el
articulo 212 de la Ley General de Sociedades,
19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones, el ar-
ticulo 26 de la ley 20.337, tratandose de socieda-
des por acciones, cooperativas o sociedades de-
positarias para los fondos comunes de inversion
cerrados bajo su custodia, respectivamente, y por
el representante legal y un miembro del orga-
no de administracion designado al efecto, si se
trata de asociaciones civiles o sucursales de so-
ciedades constituidas en el extranjero, o, si se
trata de sociedades de responsabilidad limitada,
por un gerente y el sindico, si existiere. Cuando
se trate de obligaciones escriturales, los datos



w

48

CAMARA DE DIPUTADOS DE LA NACION

Reunion 5°

indicados en los incisos @) y /) de este articulo,
deberan transcribirse en los comprobantes de
apertura y constancias de saldo, salvo que se
trate de obligaciones negociables autorizadas a
la oferta publica.

Art. 147. — Sustitiyese el articulo 9° de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 9°: En las sociedades por acciones,
sociedades de responsabilidad limitada y coope-
rativas, la emision de obligaciones negociables
no requiere autorizacion de los estatutos y puede
decidirse por asamblea ordinaria, o bien por el
organo de administracion de la sociedad, de asi
preverlo el estatuto social. Sin perjuicio de ello,
el ingreso de la emisora al régimen de oferta pu-
blica de valores negociables debera ser resuelto
por asamblea.

Cuando se trate de obligaciones convertibles
en acciones, la emision compete a la asamblea
extraordinaria, salvo en las sociedades autoriza-
das a la oferta publica de sus acciones, que pue-
den decidirla en todos los casos por asamblea
ordinaria.

En las asociaciones civiles, la emision requie-
re expresa autorizacion de los estatutos y debe
resolverla la asamblea.

En el caso de aprobacion por la asamblea, pue-
den delegarse en el 6rgano de administracion;

a) Si se trata de obligaciones simples: la
determinacion de todas o algunas de sus
condiciones de emision dentro del mon-
to autorizado, incluyendo época, precio,
forma y condiciones de pago;

b) Si se trata de obligaciones convertibles:
la fijacion de la época de la emision; pre-
cio de colocacion; forma y condiciones
de pago; tasa de interés y valor de con-
version, indicando las pautas y limites al
efecto.

Las facultades delegadas deben ejercerse
dentro de los cinco (5) afos de celebrada la
asamblea. Vencido este término, la resolucion
asamblearia quedara sin efecto respecto del
monto no emitido.

Art. 148. — Sustitayese el articulo 10 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 10: En los casos de emision de obli-
gaciones negociables con oferta publica la emi-
sora debera elaborar un aviso que publicara en
la pagina web de la Comision Nacional de Va-
lores y contendra los datos que establezca la re-
glamentacion que dicte dicho organismo. En los
casos de emision de obligaciones negociables
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colocadas en forma privada la emisora debera
elaborar un aviso que publicard en el Boletin
Oficial de la Republica Argentina por un (1) dia,
quedando constancia del mismo en el organis-
mo de control respectivo, debiéndose inscribir
dicho aviso en el Registro Publico pertinente,
incluyendo en su texto los siguientes datos:

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

b) La denominacion de la emisora, domici-
lio, fecha y lugar de constitucion, dura-
cion y los datos de su inscripcion en el
Registro Publico de Comercio u organis-
mo correspondiente;

¢) El objeto social y la actividad principal
desarrollada a la época de la emision;

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

e) El monto del empréstito y la moneda en
que se emite;

/) El monto de las obligaciones negociables
o debentures emitidos con anterioridad,
asi como el de las deudas con privilegios
o garantias que la emisora tenga contrai-
das al tiempo de la emision;

g) La naturaleza de la garantia;

h) Las condiciones de amortizacion;

i) La férmula de actualizacion del capital
en su caso, tipo y época del pago del in-
terés;

j) Si fueren convertibles en acciones, la
formula de conversion, asi como las de
reajuste en los supuestos de los articulos
23, inciso b), 25 y 26 de la presente ley
y la parte pertinente de las decisiones de
los d6rganos de gobierno y de administra-
cidn en su caso, referentes a la emision
establecidos en este articulo.

Art. 149. — Sustitayese el articulo 11 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 11: Los accionistas que tengan dere-
cho de preferencia y de acrecer en la suscripcion
de nuevas acciones pueden ejercerlo en la sus-
cripcion de obligaciones convertibles, siendo
de aplicacion lo dispuesto en los articulos 194
a 196 de la Ley General de Sociedades, 19.550,
t. 0. 1984 y sus modificaciones y el articulo 62
bis de la ley 26.831 y sus modificaciones.

Los accionistas disconformes con la emision
de obligaciones convertibles pueden ejercer el
derecho de receso conforme al articulo 245 de
la Ley General de Sociedades, 19.550, t. 0. 1984
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y sus modificaciones, salvo en las sociedades
autorizadas a la oferta publica de sus acciones y
en los supuestos del articulo siguiente.

Art. 150. — Sustitayese el articulo 13 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 13: La emisora puede celebrar con
una entidad o un agente registrado ante la Co-
mision Nacional de Valores un convenio por el
que ¢sta tome a su cargo la defensa de los dere-
chos e intereses que colectivamente correspon-
dan a los obligacionistas durante la vigencia del
empréstito y hasta su cancelacion total.

El contrato puede instrumentarse en forma
publica o privada.

Debera contener:

a) Las menciones del articulo 10;

b) Las facultades y obligaciones del repre-
sentante;

¢) Su declaracion de haber verificado la
exactitud de los datos mencionados en el
acto de emision;

d) Su retribucion, que estara a cargo de la
emisora;

e) Los demas términos y condiciones que
acuerden las partes.

Art. 151. — Sustitayese el articulo 14 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 14: La asamblea de obligacionistas
serd convocada por el dérgano de administracion
o, en su defecto, por la sindicatura o consejo
de vigilancia de la sociedad, cuando lo juzguen
necesario o fuere requerida por el representante
de los obligacionistas o por un nimero de éstos
que represente, por lo menos, el cinco por cien-
to (5 %) del monto de la emision.

En este ultimo supuesto, la peticion indica-
ra los temas a tratar y la asamblea debera ser
convocada para que se celebre dentro de los
cuarenta (40) dias de recibida la solicitud de los
obligacionistas.

La convocatoria se hara en la forma prevista
en el articulo 237 de la Ley General de Socie-
dades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones.

Si el 6rgano de administracion, sindicatura o
consejo de vigilancia omitieren hacerlo, la con-
vocatoria podra ser efectuada por la autoridad
de control o por el juez.

La asamblea sera presidida por el represen-
tante de los obligacionistas; a falta de éste, por
no haberse designado o por su ausencia en la
asamblea o por cualquier otro motivo, por quien
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designe la mayoria de obligacionistas presentes
en la asamblea en cuestion sobre la base del va-
lor nominal de obligaciones negociables repre-
sentados en la misma.

En caso de imposibilidad de designacion con-
forme el parrafo precedente, sera presidida por
un (1) miembro de la sindicatura o del consejo
de vigilancia o en ausencia de los mismos por
un representante de la autoridad de control o por
quien designe el juez.

Seran de aplicacion en lo demas los articu-
los 354 y 355 de la Ley General de Sociedades,
19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones.

Las condiciones de emision deberan contener
disposiciones en materia de quérum y mayorias,
estableciendo, en su caso, aquellas modificacio-
nes o dispensas de las condiciones de emision
que podran ser aprobadas por las mayorias es-
tablecidas para las asambleas extraordinarias,
sin que sea aplicable para este supuesto lo dis-
puesto en el apartado “Modificaciones de la
emision” del articulo 354 de la Ley General de
Sociedades, 19.550, t. 0. 1984 y sus modifica-
ciones, respecto del requisito de la unanimidad.

Las condiciones de emision podran estable-
cer un procedimiento para obtener el consenti-
miento de la mayoria exigible de obligacionis-
tas sin necesidad de asamblea, por un medio
fehaciente que asegure a todos los obligacionis-
tas la debida informacién previa y el derecho a
manifestarse. En tal caso, toda referencia de la
presente ley a la asamblea de obligacionistas se
entenderd aplicable al régimen alternativo.

Art. 152. — Sustitayese el articulo 29 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 29: Los titulos representativos de las
obligaciones negociables asi como las constan-
cias de su registro en cuentas escriturales en los
términos del articulo 31 de la presente ley otor-
gan accidn ejecutiva a sus tenedores para recla-
mar el capital, actualizaciones e intereses y para
ejecutar las garantias otorgadas.

En caso de ejecucion de obligaciones emiti-
das con garantia especial, el juez dispondra la
citacion de los tenedores de la misma clase y
notificard a la Comision Nacional de Valores
cuando los titulos estén admitidos a la oferta
publica y a las bolsas donde tengan cotizacion
autorizada.

En caso de concurso, quiebra o acuerdo pre-

ventivo extrajudicial se aplicara lo dispuesto en
la ley 25.589.
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Art. 153. — Sustitayese el articulo 31 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-

la respectiva autorizacién de la Comi-
sién Nacional de Valores.

Articulo 31: En las condiciones de emision de
las obligaciones negociables se puede prever
que las mismas no se representen en titulos.
En tal caso deben inscribirse en cuentas lle-
vadas a nombre de sus titulares en un registro
de obligaciones negociables escriturales por la
emisora, bancos comerciales o de inversion o
cajas de valores.

La calidad de obligacionistas se presume por
las constancias de las cuentas abiertas en el re-
gistro de obligaciones negociables escriturales.
En todos los casos, la emisora es responsable
ante los obligacionistas por los errores e irre-
gularidades de las cuentas, sin perjuicio de la
responsabilidad de la entidad que las lleve ante
la emisora, en su caso.

La emisora, banco o caja de valores deben
otorgar al obligacionista un comprobante de
la apertura de su cuenta y de todo movimiento
que se inscriba en ella. Todo obligacionista tie-
ne ademas derecho a que se le entregue en todo
tiempo la constancia del saldo de su cuenta, a
su costa.

A los efectos de su negociacion por el sistema
de caja de valores se aplicaran en lo pertinente
las disposiciones de la ley 20.643 y sus modifi-
caciones.

La oferta ptblica de obligaciones negociables
se rige por las disposiciones de la ley 26.831 y
sus modificaciones.

do de la siguiente forma: 2. La emisora garantice la aplicacion de

los fondos a obtener mediante la co-
locacion de las obligaciones negocia-
bles, a inversiones en activos fisicos
y bienes de capital situados en el pais,
adquisicion de fondos de comercio si-
tuados en el pais, integracion de capital
de trabajo en el pais o refinanciacion
de pasivos, a la integracion de aportes
de capital en sociedades controladas o
vinculadas a la sociedad emisora, a la
adquisicion de participaciones socia-
les y/o financiamiento del giro comer-
cial de su negocio, cuyo producido se
aplique exclusivamente a los destinos
antes especificados, seglin se haya es-
tablecido en la resolucion que disponga
la emision, y dado a conocer al ptblico
inversor a través del prospecto.

3. La emisora debera acreditar ante la Co-
mision Nacional de Valores, en el tiem-
po, forma y condiciones que ésta deter-
mine, que los fondos obtenidos fueron
invertidos de acuerdo al plan aprobado.

Cuando la emisora sea una entidad
financiera regida por la ley 21.526 y
sus modificatorias y complementarias,
podra destinar dichos fondos al otor-
gamiento de préstamos a los que los
prestatarios deberan darles el destino
a que se refiere el inciso 2, conforme
las reglamentaciones que a ese efecto
dicte el Banco Central de la Republi-

Art. 154. — Sustitayese el articulo 33 de la ley
23.576 y sus modificatorias, el que quedara redacta-
do de la siguiente forma:

Articulo 33: Toda oferta publica de obliga-
ciones negociables que efectien las cooperati-
vas y asociaciones civiles requiere previa auto-
rizacion de la Comision Nacional de Valores y
conforme a la reglamentacion que dicte dicho
organismo.

ca Argentina. En el mismo supuesto,
sera la entidad financiera la que debera
acreditar el destino final de los fondos
en la forma que determine la Comision
Nacional de Valores.

TITULO VII

Modificaciones a la ley 20.643

L, , y sus modificaciones
Art. 155. — Sustitiyese el articulo 36 de la ley

23.576 y sus modificatorias, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Art. 156. — Sustituyese el articulo 30 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado

Articulo 36: Seran objeto del tratamiento ¢ 1a siguiente forma:

impositivo establecido a continuacion las obli-
gaciones negociables previstas en la presente
ley, siempre que se cumplan las siguientes con-
diciones y obligaciones:

Articulo 30: A los efectos de esta ley se en-
tiende por:

a) Contrato de deposito colectivo de valo-
res negociables. El celebrado entre un

w

1. Se trate de emisiones de obligaciones
negociables que sean colocadas por
oferta publica, contando para ello con
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agente depositario central de valores ne-
gociables y un depositante, seglin el cual
la recepcion de los valores negociables
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por parte de aquél sdlo genera obligacion
de entregar al depositante, o a quien éste
indique, en los plazos y condiciones fi-
jados en la presente o en su reglamenta-
cion, igual cantidad de valores negocia-
bles de la misma especie, clase y emisor.
Este contrato se encuentra regulado por
la presente ley y la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores;

b) Depositante. La persona juridica autori-
zada para efectuar depositos colectivos a
su orden, por cuenta propia o ajena y que
incluye las personas mencionadas en el
articulo 32 de la presente ley y aquellas
otras autorizadas por la reglamentacion
de la Comision Nacional de Valores;

¢) Agente depositario central de valores ne-
gociables. Es la entidad definida en la
ley 26.831 y sus modificaciones y que
tendra las funciones asignadas en la pre-
sente ley;

d) Comitente. El propietario de los valores
negociables depositados en un agente de-
positario central de valores.

Art. 157. — Sustitayese el articulo 31 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 31: El agente depositario central de
valores tendrd las siguientes funciones sin per-
juicio de aquellas otras que establezca la regla-
mentacion de la Comision Nacional de Valores:

1. Recibir depdsitos colectivos y regulares
de valores negociables, a la orden de
los depositantes, por cuenta propia o
ajena.

2. Abrir cuentas a nombre de cada deposi-
tante, las que se subdividiran en cuen-
tas y subcuentas de los comitentes en
los términos del articulo 42 de la pre-
sente ley.

3. Prestar servicios de custodia, conserva-
cion y transferencia de valores negocia-
bles.

4. Prestar servicios de percepcion y liquida-
cion de acreencias y pago de los valores
negociables en depdsito.

5. Prestar servicios de registro. Lo cual in-
cluye, a titulo meramente enunciativo:
(1) la anotacion inicial, (ii) el registro de
titulares y de transferencias, (iii) la ins-
cripcion, levantamiento y/o ejecucion de
medidas que afectan a los valores nego-
ciables, y (iv) la conciliacion de regis-
tros
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6. Emitir certificados a nombre de los ti-
tulares de valores negociables para la
concurrencia a asambleas y/o ejercicio
de sus derechos societarios conforme
los términos de la presente ley y la re-
glamentacion de la Comision Nacional
de Valores.

7. Prestar servicios de liquidacion de valo-
res negociables en los términos que dis-
ponga la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores.

8. Prestar servicios de agencia de registro y
pago de valores negociables, por cuenta
y orden de los emisores de los mismos,
en los términos de los articulos 208, 213
y 215 de la Ley General de Sociedades,
19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones y
de otra normativa que resulte aplicable.

9. Prestar servicios de transferencia contra
el pago de operaciones con valores ne-
gociables conforme la reglamentacion
de la Comision Nacional de Valores.

10. Prestar aquellos otros servicios que estén
relacionados con el cumplimiento de sus
funciones y sean autorizados por la Co-
mision Nacional de Valores.

Art. 158. — Incorpdrase como articulo 31 bis a la ley
20.643 y sus modificaciones el siguiente:

Articulo 31 bis: Sin perjuicio de las funciones
asignadas conforme el articulo 31 de la presente
ley, el agente depositario central de valores po-
dré, en los términos de la reglamentacion que
dicte la Comision Nacional de Valores:

1. Celebrar acuerdos de cooperacion con
entidades del exterior que cumplan fun-
ciones similares.

2. Abrir cuentas de custodia y monetarias
en el exterior para el cumplimiento de sus
funciones.

3. Prestar servicios de agencia de custodia
(conocido en idioma inglés como escrow
agent) en relacion con la liquidacion y
cierre de operaciones de valores negocia-
bles que se realicen fuera de los merca-
dos y de titulos valores que no cuenten
con oferta publica.

El agente depositario central de valores debera
suministrar informacion a los depositantes, titu-
lares de cuentas y demas participantes que uti-
licen los servicios de registro, custodia y pago
sobre movimientos, saldos y afectaciones de los
valores negociables registrados, en los términos
y condiciones establecidos en la reglamentacion
de la Comision Nacional de Valores.
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El agente depositario central de valores debera
contar con procedimientos y sistemas de control
de gestion adecuados para cumplir con sus fun-
ciones.

Art. 159. — Sustituyese el articulo 32 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 32: Podran ser autorizadas para ac-
tuar como depositantes las siguientes entidades
y aquellas otras que determine la reglamentacion
de la Comision Nacional de Valores:

a) Los agentes de liquidacion y compensa-
cion;

b) Los mercados y camaras compensadoras
autorizados por la Comisién Nacional de
Valores;

¢) Las entidades financieras publicas y pri-
vadas;

d) Las sociedades depositarias de los fondos
comunes de inversion, respecto de los va-
lores negociables de éstos;

e) El Ministerio de Finanzas a través de la
Secretaria de Finanzas;

/) Centrales depositarias del exterior.

Art. 160. — Sustitayese el articulo 33 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 33: La no manifestacion expresa en
contrario del comitente hace presumir legal-
mente su autorizacion para el deposito colec-
tivo de los valores negociables entregados al
depositante.

Art. 161. — Sustituyese el articulo 34 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 34: El depésito colectivo de valores
negociables debera efectuarse a la orden de los
depositantes y a nombre de los comitentes. Pue-
den reunirse en una sola persona las calidades de
depositante y comitente.

Art. 162. — Sustitiyese el articulo 35 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Articulo 35: Podran ser objeto de deposi-
to colectivo y de deposito regular los valores
negociables cuya oferta publica hubiera sido
otorgada por la Comision Nacional de Valores
y los emitidos por las personas juridicas de ca-
racter publico.

También podran ser objeto de depdsito co-
lectivo los valores negociables publicos y pri-

- vados emitidos en el extranjero en la medida
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que se registren en entidades de deposito co-
lectivo autorizadas en el exterior, y cuyos emi-
sores no pertenezcan a territorios o Estados
asociados considerados como no cooperantes
o de alto riesgo por el Grupo de Accion Finan-
ciera (GAFI).

Art. 163. — Sustitiyese el articulo 36 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Articulo 36: De tratarse de valores negocia-
bles emitidos en forma cartular, los mismos no
deberan estar deteriorados ni sujetos a oposi-
cion. El agente depositario central de valores
tendra el plazo que establezca la reglamenta-
cion de la Comision Nacional de Valores, el
que se contara a partir del momento en que
se efectue la tradicion, para verificar si los
valores negociables se encuentran libres de
oposicion y cumplen las condiciones formales
de su emision, asi como también si contienen
correctamente los derechos incorporados al
documento.

Si no se diera alguna de estas condiciones,
el agente depositario central de valores debe-
ré4 notificar al depositante dentro del plazo in-
dicado. Los depositantes responderan ante el
agente depositario central de valores sobre la
legitimidad de los valores negociables que de-
positen en ella, hasta el perfeccionamiento del
deposito colectivo, lo que tendra lugar una vez
efectuada la tradicion de los valores negocia-
bles, y transcurrido el plazo antes mencionado
sin que el agente depositario central de valores
haya efectuado la notificacion correspondien-
te. El depdsito no importara la transferencia
de dominio de los valores negociables en fa-
vor del agente depositario central de valores, y
solo tendra los efectos que se reconocen en la
presente ley. Perfeccionado el contrato, en el
caso de valores negociables, el agente deposi-
tario central de valores notificara al emisor el
deposito de los mismos a los efectos de la toma
de razén en el libro de registro.

Art. 164. — Sustitiyese el articulo 37 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Articulo 37: Los valores negociables no-
minativos seran endosables al solo efecto del
deposito y retiro de los mismos por parte del
agente depositario central de valores.

Art. 165. — Sustitiyese el articulo 38 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:
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Articulo 38: El agente depositario central
de valores y el depositante deberan llevar
los registros necesarios a los efectos de que
en todo momento puedan individualizarse
los derechos de cada depositante y comiten-
te, determinandose en forma fehaciente la
situacion juridica de los valores negociables
depositados. Para ello, el agente depositario
central de valores registrara las transmisio-
nes, constituciones de prenda y retiro de
valores negociables al recibir de los depo-
sitantes las ordenes respectivas en los for-
mularios correspondientes. Las registracio-
nes que en este sentido practique el agente
depositario central de valores sustituiran las
inscripciones similares en los registros de
los emisores, con el mismo efecto respecto
de éstos y de los terceros.

Art. 166. — Sustitiyese el articulo 39 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Articulo 39: El depositante que recibe del
comitente valores negociables para su depdsi-
to colectivo queda obligado a devolverle a su
solicitud igual cantidad de valores negociables
del mismo emisor y de la especie y clase re-
cibidos, debidamente endosados por el agente
depositario central de valores a su favor si fue-
ren nominativos, mas sus acreencias si las tu-
viere, pero no los mismos valores negociables.

Aparte del recibo que entregaran al comiten-
te al recibir los valores negociables, los depo-
sitantes deberan entregarle, dentro de los cinco
(5) dias subsiguientes, un documento, el que
debera contener los términos y condiciones
que establezca la reglamentacion de la Comi-
sion Nacional de Valores, que acredite que el
deposito colectivo ha sido efectuado.

Art. 167. — Sustitiyese el articulo 40 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redac-
tado de la siguiente forma:

Articulo 40: El deposito colectivo de valo-
res negociables establece entre los comitentes
una copropiedad indivisa sobre la totalidad de
aquellos valores negociables de la misma es-
pecie, clase y emisor, depositados en el agente
depositario central de valores bajo este régi-
men.

Para la determinacion de la cuota parte que
corresponda a cada copropietario debera tenerse
en cuenta el valor nominal de los valores nego-
ciables entregados en deposito.

El estado de indivision respecto a la propiedad
de los valores negociables en el depdsito colec-
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tivo sdlo cesara en los casos especialmente con-
templados en esta ley.

Art. 168. — Sustituyese el articulo 41 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 41: El deposito colectivo no transfiere
al agente depositario central de valores la propie-
dad ni el uso de los valores negociables deposita-
dos, el que debera solo conservar y custodiar los
mismos y efectuar las operaciones y registracio-
nes contables indicadas en la presente ley y su
reglamentacion.

Art. 169. — Sustituyese el articulo 42 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 42: El agente depositario central de
valores procedera a abrir una cuenta a nombre
de cada depositante. Cada una de estas cuentas
se subdividira, a su vez, en tantas cuentas y sub-
cuentas como comitentes denuncie y clase, es-
pecie y emisor de valores negociables deposite,
respectivamente.

Art. 170. — Sustituyese el articulo 43 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 43: El agente depositario central de
valores asumira siempre la responsabilidad deri-
vada de las obligaciones a su cargo.

Art. 171. — Sustitiyese el articulo 44 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 44: Sera de aplicacion, en lo pertinen-
te, el libro tercero, titulo V, capitulo 6 del Codigo
Civil y Comercial de la Nacion al régimen esta-
blecido en la presente ley.

Art. 172. — Derogase el articulo 45 de la ley 20.643
y sus modificaciones.

Art. 173. — Sustituyese el articulo 46 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 46: El depositante no podra ejercer
por si el derecho de voto de los valores negocia-
bles depositados a su orden.

Art. 174. — Sustitayese el articulo 47 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 47: Para la concurrencia a asamblea,
ejercicio de derecho de voto, cobro de dividen-
dos, intereses, rescates parciales, capitalizacion
de reservas o saldos de revalio o ejercicio de
derecho de suscripcion, el agente depositario
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central de valores emitira a pedido de los depo-
sitantes, certificados extendidos a nombre de los
comitentes en los que se indicara la cantidad,
especie, clase y emisor de los valores negocia-
bles, nombre y domicilio del comitente, pudien-
do omitirse el nimero de los mismos.

Art. 175. — Sustitiyese el articulo 48 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 48: Al emitir los certificados, el agen-
te depositario central de valores se obliga a man-
tener indisponible un niimero de valores nego-
ciables equivalentes a la cuota parte respectiva
hasta el dia siguiente al fijado para la celebracion
de la asamblea correspondiente. Durante dicho
periodo los depositantes no podran efectuar giros
o retiros por cuenta de quien haya obtenido certi-
ficado de deposito para la asamblea.

Art. 176. — Sustituyese el articulo 49 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 49: Por el deposito colectivo, el agen-
te depositario central de valores quedara autori-
zado a percibir dividendos, intereses o cualquier
otra acreencia a que dieran derecho los valores
negociables recibidos, y obligado a la percepcion
puntual de los mismos.

Para su cobranza, el agente depositario central
de valores, podra emitir certificados representa-
tivos de los respectivos cupones, a los que los
emisores o agentes pagadores deberan otorgar
plena fe.

Los cupones correspondientes deberan ser
destruidos por el agente depositario central de
valores.

Art. 177. — Sustitayese el articulo 50 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 50: Los depositantes deberan avisar
en tiempo oportuno y en forma fehaciente a los
comitentes sobre las nuevas suscripciones a que
les dieran derecho preferente los valores nego-
ciables depositados.

Los comitentes deberan decidir acerca del ejer-
cicio de los derechos de suscripcion, debiendo
instruir a los depositantes al respecto, y poner a
su disposicion, dado el caso, el dinero necesario.

En este supuesto, el agente depositario central
de valores hara entrega a los depositantes de los
certificados correspondientes a fin de que éstos
procedan de acuerdo con las instrucciones o,
siempre que el depositante los instruya especifi-
camente y les haga entrega a tiempo de las sumas
correspondientes, ejercera el derecho de suscrip-
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cion, acreditando los nuevos titulos en la cuenta
del respectivo comitente.

Art. 178. — Sustituyese el articulo 52 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 52: A los efectos de la percepcion de
los dividendos e intereses, ejercicio del derecho
de suscripcion, pago de gastos y comisiones, asi
como para hacer frente al cumplimiento de cual-
quier otra erogacion, los depositantes abriran en
el agente depositario central de valores una cuen-
ta en dinero donde deberdn mantener provision
suficiente.

La Comision Nacional de Valores reglamenta-
ra el tratamiento a darles a los saldos liquidos de
dinero que administre el agente depositario cen-
tral de valores en relacién con el cumplimiento
de sus funciones.

Art. 179. — Sustitayese el articulo 53 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 53: El comitente podra transmitir, en
forma total o parcial, sus derechos de copropie-
dad o constituir derecho de prenda sobre su parte
indivisa o una porcion de ella. A tal efecto, debe-
ra instruir al depositante para que libre las 6rde-
nes pertinentes contra el agente depositario cen-
tral de valores. Dicho agente debera practicar las
anotaciones dentro de las veinticuatro (24) horas
de recibida la orden escrita emanada del depo-
sitante. A partir de ese momento, la transmision
de los derechos o la constitucion de la prenda se
consideraran perfeccionadas.

Art. 180. — Sustituyese el articulo 54 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 54: El agente depositario central de
valores quedara obligado con el depositante sin
que los comitentes tengan accion directa contra
aquél, salvo que el depositante les hiciere cesion
de sus derechos. De acuerdo a lo que determine
el respectivo reglamento del agente depositario
central de valores, los comitentes podran recla-
marle directamente a él para hacer valer sus de-
rechos de copropiedad en los casos en que éstos
pudieran ser lesionados por la incapacidad, con-
curso, fallecimiento, delito u otro hecho juridico
que afectara la relacién normal entre el deposi-
tante y el comitente.

En ningln caso el agente depositario central
de valores sera responsable frente a los comiten-
tes por las instrucciones dadas al agente deposi-
tario central de valores por los depositantes —las
que se consideraran que han sido validamente
emitidas— ni por los dafios y perjuicios que el de-
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positante pudiera causarle al comitente en virtud
de la relacion comercial que los una.

El agente depositario central de valores sélo
sera responsable por las obligaciones expresa-
mente asignadas por las leyes, la reglamentacion
que dicte la Comision Nacional de Valores, sus
reglamentos y los contratos de los que sea parte.

Art. 181. — Sustituyese el articulo 55 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 55: El depositante, a solicitud del
comitente, podra retirar los valores negociables
registrados a nombre de este Ultimo, por medio
de una orden de retiro. El agente depositario cen-
tral de valores comunicara al emisor el nombre y
domicilio del comitente, documento de identidad
y numero, especie y clase de las acciones entre-
gadas, tratandose de valores negociables nomi-
nativos para su registro.

Art. 182. — Sustituyese el articulo 56 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 56: Se podra decretar el embargo de
la cuota parte de uno (1) o mas de los comiten-
tes, en cuyo caso la medida deberd notificarse
al depositante y al agente depositario central de
valores, los que quedaran obligados a mantener
indisponible dicha cuota parte.

Dispuesta la ejecucion, la misma se hara efec-
tiva conforme al régimen de la transmision del
dominio previsto por esta ley y de acuerdo con
las disposiciones vigentes. El nuevo comitente
podré, una vez que acredite la titularidad de la
cuota parte, disponer de los titulos o de su cuota
parte conforme con lo dispuesto en el articulo 53
de la presente ley.

Art. 183. — Derogase el articulo 57 de la ley 20.643
y sus modificaciones.

Art. 184. — Sustituyese el articulo 58 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 58: El Poder Ejecutivo nacional po-
dra crear una entidad que cumpla las funciones
de un agente depositario central de valores.

Art. 185. — Sustituyese el articulo 59 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 59: La Comision Nacional de Valo-
res tiene a su cargo la fiscalizacion, supervision
y registro del agente depositario central de valo-
res y de todas las operaciones, transacciones y
relaciones de cualquier naturaleza y contara con
facultades para dictar la reglamentacion que fue-
re necesaria para complementar las disposiciones
de esta ley, asi como las normativas aplicables a
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estas actividades, y a resolver casos no previstos
en la presente.

Art. 186. — Sustituyese el articulo 60 de la ley
20.643 y sus modificaciones, el que quedara redactado
de la siguiente forma:

Articulo 60: Los aranceles que perciba el
agente depositario central de valores y los depo-
sitantes por la prestacion de sus servicios seran
libres, sujetos a los maximos que establecera la
Comision Nacional de Valores.

Art. 187. — Incorpdrase como articulo 61 a la ley
20.643 y sus modificaciones, el siguiente:

Articulo 61: Los miembros de los 6rganos de
administracion y de fiscalizacion y el personal
del agente depositario central de valores deben
guardar secreto de todas las actuaciones y docu-
mentacion vinculadas a la actividad de la enti-
dad. Solo se exceptuan de tal deber a los infor-
mes que requieran:

a) Los jueces en causas judiciales con los
recaudos establecidos en la ley 26.831 y
sus modificaciones;

b) La Comision Nacional de Valores en
ejercicio de sus funciones.

Los organismos recaudadores de impuestos
nacionales y otras entidades publicas mencio-
nadas en la ley 26.831 y sus modificaciones, de
acuerdo con los recaudos establecidos en dicha
norma.

TITULO VIII
Regulaciones de instrumentos derivados

Art. 188. — Definiciones. A los fines de este titulo y
de la ley 26.831 y sus modificaciones se entendera por:

I. Derivados: Contratos: (i) sujetos a la ley y
jurisdiccion argentina o extranjera y celebrados
bajo acuerdos marcos, individuales y/o bajo
los términos y condiciones establecidos por
el mercado en el que se concierten; (i) en los
cuales sus términos y condiciones, incluyendo
precio, cantidad, garantias y plazo, derivan o
dependen de un activo o producto subyacente,
los que pueden consistir, a modo enunciativo,
en: (a) Activos financieros, tasas de interés o
indices financieros, (b) Valores negociables y/o
(c) Activos no financieros (incluyendo a modo
enunciativo cereales, minerales, alimentos,
inmobiliarios); (iii) que se pueden celebrar
y/o negociar en mercados autorizados por la
Comision Nacional de Valores o fuera de los
mismos y (iv) que incluyen, a modo enuncia-
tivo, los contratos a término (denominados en
idioma inglés forwards), los contratos de futu-
ros (denominados en idioma inglés futures), los
contratos de opciones (denominados en idioma
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inglés options), los contratos de intercambios
(denominados en idioma inglés swaps) y los
derivados de crédito (incluyendo los denomi-
nados en idioma inglés credit default swaps),
y/o una combinacion de todos o alguno de
ellos.

II. Pases: Contratos: (i) sujetos a la ley y juris-
diccion argentina o extranjera y celebrados
mediante acuerdos marcos o individuales o
bajo los términos y condiciones establecidos
por el mercado en el que se concerten; (ii) en
los cuales se acuerde de manera simultanea (a)
la venta o compra al contado de valores nego-
ciables y/o cualquier activo financiero y (b) la
obligacion de recompra o reventa a plazo; (iii)
que se pueden celebrar y/o negociar en mer-
cados autorizados por la Comisiéon Nacional
de Valores o fuera de los mismos; y (iv) que
incluyen, a modo enunciativo, los contratos
de recompra (denominados en idioma inglés
repurchase agreements).

Margenes y garantias. Contratos: (i) Sujetos
a la ley y jurisdiccion argentina o extranjera
y celebrados mediante acuerdos marcos o
individuales o segun las reglamentaciones
de los mercados autorizados por la Comision
Nacional de Valores, mediante los cuales las
contrapartes o terceros acuerdan la entrega
de valores negociables, activos financieros,
dinero, moneda que no sea de curso legal en
la Republica Argentina y cualquier otra cosa
mueble, con la finalidad de asegurar el cum-
plimiento de cualquier clase de obligaciones
de pago y entrega bajo los derivados y pases.

II.

Art. 189. — El presente titulo se aplicara a los si-
guientes derivados y pases:

a) Celebrados y/o registrados en el ambito de los
mercados autorizados por la Comision Nacio-
nal de Valores, cuando la liquidacion de esas
operaciones se realice mediante un mercado,
camara compensadora, entidad de contraparte
central o institucién que cumpla funciones de
similar naturaleza;

b) Celebrados y/o registrados en el ambito de
mercados autorizados por la Comision Nacio-
nal de Valores, cuando la liquidacion de esas
operaciones se realice sin la intervencion de
un mercado, camara compensadora, entidad
de contraparte central o institucién que cum-
pla funciones de similar naturaleza;

¢) Celebrados entre contrapartes nacionales y/o
extranjeras fuera del ambito de negociacion
de mercados autorizados por la Comision Na-
cional de Valores, en cuyo caso dicho organis-
mo exigird formalidades registrales para este
tipo de derivados y pases. A los efectos esta-
blecidos en este titulo, los contratos compren-
didos en el presente inciso seran oponibles a
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terceros y tendran fecha cierta desde la fecha
de su registro.

Art. 190. — 1. No aplicacion de la Ley de Concur-
sos y Quiebras. Cuando en alguno de los derivados
y pases enumerados en el articulo 189 de la presen-
te ley una de las contrapartes se encontrare sujeta a
cualquiera de los procedimientos regidos por la ley
24.522, de concursos y quiebras y sus modificacio-
nes y laley 20.091, de ley de entidades de seguros, se
dispone expresamente que no seran de aplicacion las
siguientes disposiciones:

a) Los articulos 20, 130, 143, 144, 145y 153 de
la ley 24.522, de concursos y quiebras y sus
modificaciones y los articulos 50, 51 y 52 de
laley 20.091, de ley de entidades de seguros,
con respecto al derecho de la parte no con-
cursada o fallida y de la parte contratante de
una entidad de seguros sujeta a un proceso
de liquidacion judicial a resolver anticipada-
mente los derivados y pases, a efectuar com-
pensaciones de todos los créditos y débitos
acordados contractualmente, a determinar un
saldo neto y a ejecutar los margenes y garan-
tias correspondientes;

b) El articulo 118, apartado 2, de la ley 24.522,
de concursos y quiebras y sus modificaciones,
respecto de la eficacia de los pagos anticipa-
dos de deudas bajo derivados y pases cuyo
vencimiento, segin los reglamentos de los
mercados y/o los acuerdos marco y/o contra-
tos individuales debia producirse en el dia de
la quiebra o con posterioridad;

¢) El articulo 118, apartado 3, de la ley 24.522,
de concursos y quiebras y sus modificaciones,
respecto de la eficacia y ejecucion de marge-
nes y garantias constituidas con posteridad a
la celebracion de los derivados y pases en la
medida que la obligacion de constituir tales
margenes y garantias haya sido acordada an-
tes o en oportunidad de la celebracion de los
acuerdos marco o contratos respectivos;

El articulo 930, inciso f), del Coédigo Civil y
Comercial de la Nacion, respecto del derecho
de efectuar compensaciones.

d)

1I. No aplicacion de la Ley de Entidades Financie-
ras, 21.526 y sus modificatorias y complementarias,
y Carta Organica del Banco Central de la Republica
Argentina. Tampoco seran de aplicacion los articulos
34, 35 bis y 46 de la Ley de Entidades Financieras,
21.526, y sus modificatorias y complementarias, y el
articulo 49 de la ley 24.144, Carta Organica del Banco
Central de la Republica Argentina, respecto de cual-
quier restriccion para el ejercicio, contra las entida-
des afectadas por dichos articulos, de los mecanismos
contractuales de resolucion anticipada, terminacion,
liquidacion, compensacion y ejecucion de garantias
contenidos en los derivados y pases, disponiéndose
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que en caso de que alguno de los derivados y pases a
los que se refiere el presente articulo fuese celebrado
por una entidad financiera sobre la cual se haya dis-
puesto mediante una resolucion del Banco Central de
la Republica Argentina. (i) La reestructuracion segiin
lo dispuesto en el articulo 35 bis, apartado II de la ley
21.526, de entidades financieras y sus modificatorias y
complementarias. (ii) La suspension de sus operacio-
nes segun lo previsto en el articulo 49 de la ley 24.441,
Carta Organica del Banco Central de la Republica
Argentina, las contrapartes y los terceros a favor de
dichos derivados y pases podran ejercer los mecanis-
mos contractuales establecidos en el presente articulo
a partir del inicio del tercer dia habil desde la fecha de
la resolucion del Banco Central de la Republica Ar-
gentina que disponga la reestructuracion o suspension
de la entidad financiera afectada, segin corresponda.

En caso de que en dicho plazo el Banco Central de
la Republica Argentina resuelva la transferencia, in-
cluyendo mediante el mecanismo de exclusion de ac-
tivos y pasivos, de los derivados y pases a una institu-
cion financiera, fideicomiso o a cualquier otra entidad,
dicha transferencia debera incluir a todos los acuerdos
marco y contratos individuales bajo los cuales se hu-
bieran concertado derivados y pases celebrados con
una misma contraparte por la entidad financiera sujeta
a suspension o reestructuracion, juntamente con los
de sus afiliadas, controladas, controlantes, vinculadas
y bajo control comtn, asi como los margenes y garan-
tias de todas las dichas operaciones.

Adicionalmente, durante dicho plazo no podra or-
denarse la ejecucion de ninguna accion ni el ejercicio
de ningtn derecho contra la contraparte de la entidad
financiera sujeta al proceso de reestructuracion o sus-
pension de sus operaciones.

Vencido el referido plazo y en la medida que no se
haya producido la transferencia antes indicada, los
mecanismos contractuales de resolucion anticipada,
terminacion, liquidacion, compensacion y ejecucion
de margenes y garantias podran ser plenamente ejerci-
dos en los términos de los derivados y pases celebra-
dos, los que seran plenamente oponibles a los procedi-
mientos regidos por la ley 21.526 y sus modificatorias
y complementarias, por la ley 24.144 y sus modifica-
torias y complementarias, y por la ley 24.522, de con-
cursos y quiebras y sus modificaciones, segin corres-
ponda. En caso de que luego del ejercicio de los mis-
mos quedare un saldo neto no garantizado a favor de
la contraparte de la entidad financiera afectada dicho
saldo serd exigible en los términos de la ley 21.526 y
sus modificatorias y complementarias, y la ley 24.144
y sus modificatorias y complementarias, o de la ley
24.522 y sus modificaciones, segun corresponda.

Art. 191. — 1. Aplicacion de mecanismos contrac-
tuales. Conforme lo dispuesto en el articulo anterior,
se establece que tanto la contraparte de aquella parte
afectada por cualquiera de los procedimientos falen-
ciales regidos por la ley 24.522, de concursos y quie-
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bras y sus modificaciones, como los terceros a favor
de los cuales se constituyan margenes y garantias res-
pecto de derivados y pases y que se vieran afectados
por los procedimientos a que se hace referencia en el
articulo 189 de la presente ley, podran aplicar los me-
canismos contractuales de resolucion anticipada, ter-
minacion, liquidacion y compensacion y ejecutar los
margenes y garantias por el importe neto que le sea
adeudado, conforme a los términos de reglamentos de
los mercados autorizados por la Comision Nacional
de Valores y los acuerdos marco y contratos indivi-
duales, los que seran plenamente oponibles al con-
curso preventivo, la quiebra, y el acuerdo preventivo
extrajudicial, segiin corresponda, y sin perjuicio de
sus derechos como acreedor con respecto al saldo in-
soluto que pueda corresponder. No sera de aplicacion
el articulo 994, segundo parrafo, del Codigo Civil y
Comercial de la Nacion, con respecto a los derivados
0 a cualquier contrato de opcion de titulos valores y/o
valores negociables. Tampoco serd de aplicacion su
articulo 1.167 con respecto a los pases o a cualquier
pacto de retroventa, de reventa y de preferencia de ti-
tulos valores y/o valores negociables.

II. Saldo. Si de la liquidacion del contrato resultase
un saldo a favor de la parte que estuviese sujeta a los
procedimientos falenciales regidos por la ley 24.522,
de concursos y quiebras y su modificaciones, y/o la
ley 21.526 y sus modificatorias y complementarias,
la otra parte debera cancelar los fondos respectivos
poniéndolos a disposicion del juez interviniente en
los casos de concursos preventivos o quiebras o de la
contraparte que haya celebrado un acuerdo preventi-
vo extrajudicial, o de la entidad financiera afectada o
sus cesionarios segun corresponda, en los términos
establecidos, en los reglamentos de los mercados
autorizados por la Comision Nacional de Valores
y/o de los acuerdos marco y contratos individuales
de los derivados y pases.

Art. 192. — No estaran sujetos al cumplimiento del
articulo 138 de la ley 24.522, de concursos y quiebras,
los bienes administrados por entidades reguladas y
sujetas al control de la Comision Nacional de Valores
que hayan sido depositados o cedidos en garantia en
concepto de margenes y garantias de derivados y pa-
ses concertados y registrados en el ambito de sus res-
pectivos mercados, los que no integran los bienes del
fallido y se regiran, a todos los efectos y sin necesidad
de declaracion previa alguna, de conformidad con lo
establecido en la ley 20.643 y sus modificaciones.

Art. 193. — L. Operaciones individuales y acuerdos
marco. Los derechos bajo los derivados y pases regi-
dos por el presente titulo se aplicaran tanto a operacio-
nes individuales como a todas las operaciones bajo un
mismo acuerdo marco en caso de que las partes hayan
celebrado dicho tipo de acuerdos.

Il. Forma de calcular los montos y saldos. En to-
dos los casos regidos por el presente titulo el calcu-
lo de los montos a pagar y la determinacion de las
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sumas de los margenes y garantias y de los saldos
de los derivados y pases se realizara exclusivamente
conforme los términos y condiciones de los mismos.

IIl. Conflicto. En caso de conflicto, las disposi-
ciones del presente titulo prevaleceran sobre la ley
24.522, de concursos y quiebras y sus modificaciones,
el articulo 930, inciso f), del Coédigo Civil y Comer-
cial de la Nacidn, la ley 21.526, de entidades finan-
cieras y sus modificaciones y complementarias, y la
ley 24.144 (Carta Organica del Banco Central de la
Republica Argentina) y sus modificaciones, y la ley
20.091 y sus modificaciones.

Art. 194. — La Comision Nacional de Valores sera la
autoridad de contralor y aplicacion del régimen apro-
bado en el presente titulo.

TITULO IX

Modificaciones a la ley 27.264
y sus modificatorias

Art. 195. — Sustitayese el articulo 51 de la ley
27.264, modificatorio del articulo 44 del decreto ley
5.965 de fecha 19 de julio de 1963, ratificado por la
ley 16.478, por el siguiente:

Articulo 51: Si la letra de cambio fuese pa-
gable en moneda que no tiene curso legal en el
lugar del pago, el importe puede ser pagado en
moneda nacional al cambio del dia del venci-
miento. Si el deudor se hallase en mora, el porta-
dor puede, a su eleccion, exigir que el importe le
sea pagado al cambio del dia del vencimiento o
del dia del pago.

El valor de la moneda extranjera se determina
por los usos del lugar del pago. Sin embargo, el
librador puede disponer que la suma a pagarse se
calcule segtn el curso del cambio que se indique
en la letra.

Las reglas precedentes no se aplican en el
caso de que el librador haya dispuesto que el
pago deba efectuarse en una moneda determi-
nada (clausula de pago en efectivo en moneda
extranjera).

Si la cantidad se hubiese indicado en una mo-
neda que tiene igual denominacion pero distinto
valor en el pais donde la letra fue librada y en el
del pago, se presume que la indicacion se refiere
a la moneda del lugar del pago.

Las reglas precedentes no se aplican para
cuando los pagarés sean negociados en mercados
registrados ante la Comision Nacional de Valo-
res, en cuyo caso de no indicarse el tipo de cam-
bio aplicable, se aplicara la cotizacion del tipo de
cambio vendedor del Banco de la Nacion Argen-
tina, entidad autarquica en el ambito del Minis-
terio de Finanzas, al cierre del dia anterior al del
vencimiento de cada cuota o al del vencimiento
del nagaré
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Art. 196. — Sustituyese el articulo 52 de la ley
27.264, modificatoria del articulo 101 del decreto ley
5.965 de fecha 19 de julio de 1963, ratificado por la
ley 16.478, por el siguiente:

Articulo 52: Pagaré. Requisitos. El vale o pa-
garé debe contener:

a) La clausula “a la orden” o la denomina-
cion del titulo inserta en el texto del mis-
mo y expresada en el idioma empleado
para su redaccion;

b) La promesa pura y simple de pagar una
suma determinada;

¢) El plazo de pago;

d) La indicacion del lugar del pago;

e) El nombre de aquel al cual o a cuya or-
den debe efectuarse el pago, salvo que
se trate de un pagaré emitido o endo-
sado para su negociacion en mercados
registrados ante la Comision Nacional
de Valores, en cuyo caso este requisito
no sera exigible;

f) Indicacion del lugar y de la fecha en que
el vale o el pagar¢ han sido firmados;

g) La firma del que ha creado el titulo
(suscriptor).

A los efectos de la negociacion de pagarés
en los mercados registrados ante la Comision
Nacional de Valores, el instrumento podra
prever un sistema de amortizaciéon para el
pago del capital con vencimientos sucesivos
en cuotas. La falta de pago de una (1) o mas
cuotas de capital faculta al tenedor/acreedor
a dar por vencidos todos los plazos y a exigir
el pago del monto total adeudado del titulo.
Los pagarés emitidos bajo estas condiciones
no seran pasibles de la nulidad prevista en el
ultimo parrafo del articulo 35 del presente de-
creto ley.

Art. 197. — Sustituyese el articulo 53 de la ley
27.264, modificatoria del articulo 103 del decreto ley
5.965 de fecha 19 de julio de 1963, ratificado por la
ley 16.478, por el siguiente:

Articulo 53: Pagaré. Normas de aplica-
cion supletoria. Son aplicables al vale o pa-
garé, en cuanto no sean incompatibles con
la naturaleza de este titulo, las disposiciones
de la letra de cambio relativas al endoso (ar-
ticulos 12 a 22); al vencimiento (articulos 35
a 39); al pago (articulos 40 a 45); a los re-
cursos por falta de aceptacion y por falta de
pago y al protesto (articulos 46 a 54 y 56 a
73); al pago por intervencion (articulos 74 y
78 a 82); a las copias (articulos 86 y 87), a las
alteraciones (articulo 88); a la prescripcion
(articulos 96y 97); alos dias feriados; al compu-
to de los términos y a la prohibicion de acor-
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dar plazos de gracia, (articulos 98 a 100). Son
igualmente aplicables al vale o pagaré las dis-
posiciones establecidas para la letra de cam-
bio pagable en el domicilio de un tercero o en
otro lugar distinto del domicilio del girado (ar-
ticulos 4° y 29); las relativas a la clausula de
intereses (articulo 5°); a las diferencias en la
indicacion de la suma a pagarse (articulo 6°); a
los efectos de las firmas puestas en las condi-
ciones previstas por el articulo 7°; a las firmas
de personas que invocan la representacion de
otras sin estar facultadas para ese acto o que
obran excediendo sus poderes (articulo 8°) y
a la letra de cambio en blanco (articulo 11).
Son igualmente aplicables al vale o pagaré las
disposiciones relativas al aval (articulos 32 a
34), si el aval, en el caso previsto por el ar-
ticulo 33, ultimo parrafo, no indicara por cual
de los obligados se otorga, se considera que lo
ha sido para garantizar al suscriptor del titu-
lo. Se aplicardn también al vale o pagaré las
disposiciones relativas a la cancelacion, de la
letra de cambio (articulos 89 a 95).

Son aplicables al pagaré a ser negociado en los
mercados registrados ante la Comision Nacional
de Valores las disposiciones citadas en el parrafo
precedente en cuanto no sean incompatibles con
la naturaleza de este titulo y las particularidades
de su negociacion, asi como las condiciones que
a continuacion se detallan:

a) Deben incorporar la clausula “sin protes-
to”, la que surtira efectos respecto del in-
cumplimiento de cualquiera de las cuotas;

b) Deberan incorporar la clausula “para su
negociacion en mercados registrados en
la Comision Nacional de Valores”;

¢) De los pagos de las cuotas quedara cons-
tancia en el resumen de cuenta que emita
el agente que ejerza la funcion de custodia,
registro y/o pago, conforme a la reglamen-
tacion que dicte la Comision Nacional de
Valores, contra las cuentas comitentes admi-
nistradas en el marco de sus funciones;

d) La Comision Nacional de Valores como
autoridad de aplicacion determinara las
obligaciones de los agentes que ejerzan la
funcién de custodia, registro y/o pago en
relacion a la validacion de la informacion
inserta en el pagaré, asi como la verifica-
cion del cumplimiento de los aspectos for-
males del mismo. En ninglin caso el agen-
te estara obligado a su pago, ni generara
obligacion cambiaria, ni sera responsable

mercados registrados ante la Comision
Nacional de Valores de conformidad
con las normas que dicte la autoridad de
aplicacion;

f) Los pagarés gozan de oferta publica en
los términos de la ley 26.831 y sus mo-
dificaciones y podran ser negociados en
mercados registrados ante la Comision
Nacional de Valores siempre que los mis-
mos reunan los requisitos que establez-
can las normas que dicte dicha comision
como autoridad de aplicacion, y le seran
aplicables las exenciones impositivas co-
rrespondientes a valores negociables con
oferta publica;

g) La custodia y/o registro del pagaré¢ no
transfiere al agente la propiedad ni su
uso, por lo tanto, so6lo debera conservar
y custodiar los mismos y efectuar las
operaciones y registraciones contables
indicadas en la ley 20.643 y sus modi-
ficatorias o lo que resuelva la Comision
Nacional de Valores como autoridad de
aplicacion;

h) El domicilio del agente que ejerza la fun-
cion de custodia serd el lugar de pago del
pagaré.

Art. 198. — Sustituyese el articulo 54 de la ley
27.264 y sus modificaciones, por el siguiente:

Articulo 54: Autoridad de aplicacion. La
Comision Nacional de Valores es la autoridad
de aplicacion del régimen de negociacion de
pagarés en mercados registrados ante el citado
organismo previsto en el decreto ley 5.965 de
fecha 19 de julio de 1963, ratificado por la ley
16.478 y modificado por la ley 27.264, y de la
ley 26.831 y sus modificaciones, teniendo a su
cargo el dictado de la correspondiente regla-
mentacion y la supervision de la negociacion
de dicho régimen.

Art. 199. — Sustituyese el articulo 55 de la ley
27.264 y sus modificaciones, por el siguiente:

Articulo 55: Pagaré bursatil. Impuesto de sellos.
Invitase a las provincias que ain no cuenten con
la exencion del impuesto de sellos sobre los valo-
res negociables con oferta publica a otorgar dichas
exenciones en el ambito de sus jurisdicciones.

TITULO X

Modificaciones a la ley 25.246
y sus modificatorias

por sus defectos formales’ ni por la legltl_ Art. 200. — Sustitﬁyense los inCi.SOS 4 y 5 del ar-
macién de los firmantes o la autenticidad  ticulo 20 de la ley 25.246 y sus modificatorias, por los

de las firmas en los pagarés; siguientes:

e) El pagaré emitido en los términos de
- la presente podra ser negociado en los
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4. Personas humanas y/o juridicas registradas
ante la Comision Nacional de Valores para
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actuar como intermediarios en mercados
autorizados por la citada comision y aque-
llos que acttien en la colocacion de fondos
comunes de inversion o de otros productos
de inversion colectiva autorizados por
dicho organismo.

5. Personas juridicas autorizadas por la Co-
mision Nacional de Valores para actuar
en el marco de sistemas de financiamiento
colectivo a través del uso de portales web
u otros medios analogos y demas personas
juridicas registradas en el citado organismo
a cargo de la apertura del legajo e identifi-
cacion del perfil del cliente para invertir en
el ambito del mercado de capitales.

TITULO XI
Modificaciones a la ley 26.994

Art. 201. — Sustitayese el articulo 1.673 del Cddigo
Civil y Comercial de la Nacion, ley 26.994, el que que-
dara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.673: Fiduciario. El fiduciario pue-
de ser cualquier persona humana o juridica.

Soélo podran actuar como fiduciarios en fidei-
comisos financieros que cuenten con autoriza-
cion de oferta publica de sus titulos valores las
entidades financieras o aquellas sociedades que
se encuentren inscritas en el registro de fiducia-
rios financieros del organismo de contralor del
mercado de valores.

El fiduciario puede ser beneficiario. En tal caso,
debe evitar cualquier conflicto de intereses y obrar
privilegiando los de los restantes sujetos intervi-
nientes en el contrato.

Art. 202. — Sustitayese el articulo 1.692 del Codigo
Civil y Comercial de la Nacion, ley 26.994, el que que-
dara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.692: Contenido del contrato de fi-
deicomiso financiero. Forma. Plazo. Ademas de
las exigencias de contenido generales previstas
en el articulo 1.667, el contrato de fideicomiso
financiero debe contener los términos y condicio-
nes de emision de los titulos valores, las reglas
para la adopcion de decisiones por parte de los
beneficiarios que incluyan las previsiones para el
caso de insuficiencia o insolvencia del patrimo-
nio fideicomitido, y la denominacién o identifi-
cacion particular del fideicomiso financiero.

La obligacion de inscripcion en el registro dis-
puesta en el articulo 1.669 se entenderd cumpli-
mentada con la autorizacion de oferta publica
en aquellos contratos de fideicomisos finan-
cieros constituidos en los términos del articulo
1.691, de acuerdo al procedimiento que dispon-

ga el organismo de contralor de los mercados
de valores
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El plazo maximo de vigencia del fideicomiso
dispuesto en el articulo 1.668 no sera aplicable
en los fideicomisos financieros que cuenten con
oferta publica de sus titulos valores que tengan
por objeto la titulizacion de créditos hipotecarios
y/o instrumentos asimilables, de acuerdo con la
reglamentacion que dicte el organismo de con-
tralor de los mercados de valores.

Art. 203. — Sustitiiyese el articulo 1.693 del Codigo
Civil y Comercial de la Nacion, ley 26.994, el que que-
dara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.693: Emision y caracteres. Certifi-
cados globales. Sin perjuicio de la posibilidad de
emision de titulos valores atipicos, en los términos
del articulo 1.820, los certificados de participa-
cion son emitidos por el fiduciario. Los titulos
representativos de deuda garantizados por los
bienes fideicomitidos pueden ser emitidos por
el fiduciario, el fiduciante o por terceros. Los
certificados de participacion y los titulos repre-
sentativos de deuda pueden ser al portador, no-
minativos endosables 0 nominativos no endosa-
bles, cartulares o escriturales, segun lo permita
la legislacion pertinente. Los certificados deben
ser emitidos sobre la base de un prospecto en el
que consten las condiciones de la emision, las
enunciaciones necesarias para identificar el fi-
deicomiso al que pertenecen, y la descripcion
de los derechos que confieren.

Pueden emitirse certificados globales de los
certificados de participacion y de los titulos de
deuda, para su inscripcion en regimenes de depo-
sito colectivo. A tal fin se consideran definitivos,
negociables y divisibles.

Art. 204. — Sustitiyese el articulo 1.839 del Codi-
go Civil y Comercial de la Nacion, ley 26.994, el que
quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.839: Endoso. El endoso debe constar
en el titulo o en hoja de prolongacion debidamente
adherida e identificada y ser firmado por el endo-
sante. Es valido el endoso aun sin mencién del en-
dosatario, o con la indicacion “al portador”.

El endoso al portador tiene los efectos del endo-
so en blanco. El endoso puede hacerse al creador
del titulo valor o a cualquier otro obligado, quie-
nes pueden endosar nuevamente el titulo valor.

En los fideicomisos financieros constituidos de
conformidad con el articulo 1.690, que cuenten
con autorizacion de oferta publica de sus titu-
los valores por parte del organismo de contra-
lor de los mercados de valores, y cuyo activo
subyacente se encuentre conformado por cré-
ditos instrumentados en titulos ejecutivos, se
puede utilizar como mecanismo alternativo un
endoso global, que debe ser otorgado por ins-
trumento publico y contener la identificacion
de los titulos endosados.
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TITULO XII

Impulso a la apertura de capital
y al desarrollo de proyectos inmobiliarios
y de infraestructura

Art. 205. — En pos de transparentar el tratamiento im-
positivo vigente, los fideicomisos y los fondos comunes
de inversion a que aluden los apartados 6 y 7 del inciso
a) del articulo 69 de la Ley de Impuesto a las Ganan-
cias tributaran el impuesto a las ganancias en la medida
en que los certificados de participacion y/o titulos de
deuda o las cuotapartes que emitieran no hubieren sido
colocados por oferta publica con autorizacion de la Co-
mision Nacional de Valores. De existir tal colocacion,
tributaran sélo en la proporcion a las inversiones no
realizadas en la Reptblica Argentina.

Cuando los fideicomisos y fondos comunes de inver-
sion a que alude el parrafo anterior no deban tributar
el impuesto, el inversor perceptor de las ganancias que
aquéllos distribuyan debera incorporar dichas ganancias
en su propia declaracion jurada, siendo de aplicacion
las normas generales de la ley para el tipo de ganancia
de que se trate, de no haber mediado tal vehiculo. Cuan-
do se trate de beneficiarios del exterior, el fiduciario o
la sociedad gerente, segiin corresponda, procederan a
efectuar la retencion a que se refiere el capitulo II del
titulo IV o el titulo V de la ley, seglin corresponda, en la
medida de las ganancias distribuidas por el fideicomiso
o fondo comtin de inversion, respectivamente, que re-
sulten gravadas para dichos beneficiarios.

El tratamiento aqui previsto comenzara a regir res-
pecto de las utilidades generadas en los ejercicios ini-
ciados a partir del 1° de enero de 2018.

La reglamentacion establecera los procedimientos
que fueran aplicables a efectos de cumplimentar las
disposiciones previstas en el presente.

Art. 206. — A los fines de fomentar el desarrollo de la
construccion de viviendas para poblaciones de ingresos
medios y bajos, en el caso particular de fondos comu-
nes de inversion cerrados o fideicomisos financieros,
mencionados en el articulo anterior, cuyo objeto de
inversion sea: a) Desarrollos inmobiliarios para vivien-
das sociales y sectores de ingresos medios y bajos; y/o
b) Créditos hipotecarios; y/o ¢) Valores hipotecarios,
las distribuciones originadas en rentas o alquileres o los
resultados provenientes de su compraventa estaran al-
canzadas por una alicuota del quince por ciento (15 %)
con la excepcion prevista en el ultimo parrafo del inciso
e) a continuacion, sujeto a las siguientes condiciones:

a) Que los beneficiarios de dichos resultados
sean personas humanas, sucesiones indivisas
o beneficiarios del exterior comprendidos en
el articulo 91 de la Ley de Impuesto a las Ga-
nancias;

b) Que el fondo comun de inversion cerrado
o fideicomiso financiero haya sido coloca-
do por oferta publica con autorizacion de la
Comision Nacional de Valores con un plazo
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de vida no inferior a cinco (5) afos, y dis-
tribuido entre una cantidad de inversores no
inferior a veinte (20);

¢) Que ningun inversor o cuotapartista tenga una
participaciéon mayor al veinticinco por cien-
to (25 %) del total de la emision;

d) En el caso de resultados por enajenacion, que la
misma hubiera sido realizada a través de mer-
cados autorizados por la Comision Nacional de
Valores. Si la emision hubiera sido realizada en
moneda extranjera o en moneda local con clau-
sulas de actualizacion, las diferencias de cambio
o las actualizaciones segun clausulas de emision
no formaran parte de la ganancia bruta sujeta a
impuesto. Si la emision se hubiera realizado en
moneda nacional sin clausula de ajuste, el costo
de adquisicion o suscripcion podra ser actuali-
zado mediante la aplicacion del indice mencio-
nado en el segundo parrafo del articulo 89 de la
Ley de Impuesto a las Ganancias;

e) En el caso del rescate por liquidacion final,
que hayan transcurrido un minimo de cin-
co (5) anos. Si este plazo no se hubiera alcan-
zado, la alicuota aplicable sera la general para
el sujeto beneficiario. Para la determinacion
de la ganancia final por rescate o liquidacion,
las diferencias de cambio o las actualizacio-
nes segun clausulas de emision, no formaran
parte de la ganancia bruta sujeta a impuesto.
Si la emision se hubiera realizado en moneda
nacional sin clausula de ajuste, el costo de ad-
quisicioén o suscripcion podra ser actualizado
mediante la aplicacion del indice mencionado
en el segundo parrafo del articulo 89 de la Ley
de Impuesto a las Ganancias.

A las distribuciones realizadas por los fon-
dos en una fecha posterior al décimo aniversa-
rio de la suscripcion asociada con su emision
original se les aplicara una alicuota de cero
por ciento (0 %) para los beneficiarios men-
cionados en el acapite a) del presente articulo,
y también para los inversores institucionales
conforme la reglamentacion que se dicte a
este efecto;

/) Que el fondo comun de inversion o el fidei-
comiso financiero cumpla desde su emision
y durante toda la vida del mismo con los re-
quisitos exigidos por la Comision Nacional de
Valores para acceder a dicho tratamiento.

TITULO XIII
Sistema de financiamiento colectivo

Art. 207. — La Comision Nacional de Valores, en el
ambito de su competencia, serd la autoridad de apli-
cacion, control, fiscalizacion y reglamentacion del
sistema de financiamiento colectivo pudiendo, a tales
efectos, regular modalidades de negocios distintos a
los contemplados en la ley 27.349.
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TITULO XIV
Inclusion financiera

Art. 208. — El Poder Ejecutivo nacional debera ela-
borar una Estrategia Nacional de Inclusion Financiera
en pos de fomentar una inclusion financiera integral
que mejore las condiciones de vida de la poblacion y
promueva que todos los argentinos sean participes de
los beneficios de la misma.

Art. 209. — El Ministerio de Finanzas, o quien el Po-
der Ejecutivo nacional designe en su lugar, sera la auto-
ridad de aplicacion del presente titulo.

Art. 210. — Instituyese el Consejo de Coordinacion
de la Inclusion Financiera que fuera creado por la reso-
lucion 121/17 de fecha 27 de julio de 2017 y sus modi-
ficatorias y complementarias.

Art. 211. — La Estrategia Nacional de Inclusion Fi-
nanciera deberd contemplar de manera explicita los
avances y antecedentes nacionales en términos de
inclusion financiera, una adecuada justificacion que
brinde razon de ser a la estrategia, los sujetos abarca-
dos por la misma, los compromisos y plazos asumidos
por los distintos actores, la metodologia de trabajo y
el plan de accion a ejecutar.

Asimismo, debera también incluir la recopilacion
de datos y diagndsticos sobre variables y dimensiones de
acceso, uso, calidad y capacidades financieras de la pobla-
cion argentina analizada con datos desde la demanda; la
redaccion y formulacion de una definicion propia de inclu-
sion financiera, asi como objetivos generales y especificos
priorizados y jerarquizados con sus respectivos plazos de
cumplimiento estimados; las prioridades y responsabili-
dades de los actores designados o involucrados en su im-
plementacion; un marco de monitoreo y evaluacion con
indicadores de rendimiento para medir periddicamente su
progreso e impacto a través de el/los actor/es designado/s;
un mecanismo para recopilar sistematicamente las pers-
pectivas de los usuarios sobre aspectos relevantes de im-
plementacion y evaluar el progreso hacia los objetivos de
la estrategia utilizando indicadores y objetivos bien defini-
dos y cuantificables.

La redaccion y formulacion de la estrategia debera
también contemplar indefectiblemente la incorpora-
cion de programas de educacion financiera mandato-
rios en las escuelas secundarias; esquemas y mecanis-
mos de proteccion al consumidor, y la perspectiva de
género en sus objetivos especificos e indicadores.

Art. 212. — La autoridad de aplicacion deberd emitir
con periodicidad semestral un informe con los avances
de la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera a la
Comision de Finanzas de la Honorable Camara de Di-
putados de la Nacion y a la Comision de Economia Na-
cional e Inversion de la Honorable Camara de Senadores
de la Nacion.

Art. 213. — La autoridad de aplicacion debera expo-
ner frente al Honorable Congreso de la Nacion un plan
de implementacién integral de la estrategia sujeto a los
lineamientos explicitados en la presente en un lapso no
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mayor a los noventa (90) dias desde la reglamentacion
de la presente ley.

Art. 214. — El presupuesto de la administracion pu-
blica nacional incluird las partidas necesarias para el
desarrollo de la Estrategia Nacional de Inclusion Fi-
nanciera. A tal fin, factltase al jefe de Gabinete de Mi-
nistros a realizar las modificaciones presupuestarias
necesarias para la consecucion de dicho fin.

Art. 215. — El Poder Ejecutivo nacional reglamen-
tara lo dispuesto en el presente titulo en un lapso no
superior a los ciento veinte (120) dias desde la pro-
mulgacion de la presente ley.

TITULO XV
Cheque electrénico

Art. 216. — El Poder Ejecutivo nacional debera, en
un lapso no mayor a noventa (90) dias de promulgada
la presente ley, tomar todas las medidas reglamenta-
rias necesarias a fin de hacer operativo el sistema de
cheques electronicos.

TITULO XVI
De los certificados de obra piblica

Art. 217. — Los certificados de obra publica po-
dran ser negociados en los mercados autorizados por
la Comision Nacional de Valores, de conformidad con
la reglamentacion que dicte ese organismo como au-
toridad de aplicacion. Dichos certificados gozaran de
oferta publica en los términos de la ley 26.831 y sus
modificaciones.

TITULO XVII
Disposiciones generales

Art. 218. — Establécese que en el texto de las leyes
26.831 y sus modificaciones, 24.083 y sus modificato-
rias, 20.643 y sus modificatorias, 23.576 y sus modi-
ficatorias, y 25.246 y sus modificatorias siempre que
se haga referencia al término “persona de existencia
visible” o “persona fisica” debera leerse “persona hu-
mana” y donde diga “Ministerio de Economia”, “Mi-
nisterio de Economia y Produccion” o “Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas” debera leerse “Minis-
terio de Finanzas”.

Art. 219. — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Se deja constancia de que el proyecto en cuestion fue
aprobado en general y en particular por las dos terceras
partes de los presentes (articulo 81 de la Constitucion
Nacional).

Saludo a usted muy atentamente.

GABRIELA MICHETTI.
Eric Calcagno y Maillman.

INFORME
Honorable Camara:

Las comisiones de Finanzas, de Legislacion Ge-
neral y de Presupuesto y Hacienda, han considerado
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las modificaciones introducidas por el Honorable
Senado en el proyecto de ley que le fuera pasado
en revision, sobre financiamiento productivo; y, por
las razones expuestas en el informe que se acompa-
fla, y las que dard el miembro informante, aconse-
jan su aceptacion.

Eduardo P. Amadeo.

11
Dictamen de minoria
Honorable Camara:

Las comisiones de Finanzas, Legislaciéon General y
de Presupuesto y Hacienda han considerado el mensa-
je 125/17 y proyecto de ley 19-P.E.-2017, de fecha 13
de noviembre de 2017, sobre financiamiento produc-
tivo; y, por las razones expuestas en el informe que se
acompafia y por las que dara el miembro informante,
aconsejan su rechazo.

Sala de las comisiones, 11 de abril de 2018.

Fernanda Vallejos. — Adrian Grana. — Axel
Kicillof. — Inés B. Lotto. — Juan Cabandié.
— Ana Maria Llanos Massa. — Jorge A.
Romero. — Gustavo R. Ferndndez Patri. —
José A. Ciampini. — Vanesa Siley. — Laura
V. Alonso. — Carlos D. Castagneto. — José
A. Ruiz Aragon.

INFORME
Honorable Senado:

Las comisiones de Finanzas, de Legislacion Gene-
ral y de Presupuesto y Hacienda han considerado el
mensaje 125/17 y proyecto de ley 19-P.E.-2017 sobre
financiamiento productivo, anticipando los motivos
del rechazo.

En lineas generales, el proyecto remitido por el
Poder Ejecutivo nacional (PEN) parte del diagnds-
tico de que el mercado de capitales argentino es pe-
quefio y subdesarrollado en relacion con el contexto
regional, con la excepcion del mercado de titulos pu-
blicos. Se sostiene que el conjunto de reformas pro-
puestas propendera a su crecimiento y desarrollo al
permitir alinear el marco normativo con las “mejores
précticas internacionales”, reforzar el poder de con-
trol de la Comision Nacional de Valores (en adelante
CNV) y proteger los intereses de los inversores.

Desde su vision estrecha del funcionamiento de
los mercados, los funcionarios del gobierno del pre-
sidente Macri asumen que los mercados financieros
funcionan correctamente, si se los deja autorregular-
se, con independencia de lo que sucede alrededor.
Pero, el diagndstico realizado se sustenta en postu-
lados ortodoxos que, evidentemente, no se condicen
con el funcionamiento efectivo de los mercados en
el contexto mundial y macroecondmico en que €stos
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operan. Una vez mas, en lugar de ajustar su esquema
conceptual para que refleje mejor la realidad, preten-
den forzar los hechos para que queden comprendi-
dos dentro de éste: asi, cualquier intervencion es una
intromision y cualquier decision estatal es abusiva
y, al atentar contra la libertad de movimiento de los
agentes, impide la maximizacion de los beneficios.

Desde esta concepcion subyacente en la propuesta
de reforma del mercado de capitales remitida por el
Poder Ejecutivo resulta abusivo que la CNV pueda in-
tervenir de manera rapida y con toda la fuerza en un
episodio. Lo mismo el Banco Central de la Republica
Argentina. Por ello, se proponen cambios regulatorios
para limitar su accionar.

Esta vision adolece de un grave error de diagnos-
tico, de nefastas consecuencias: las finanzas no es-
tan separadas del mundo real. Lo que acontece en
el mercado de capitales si que tiene impactos sobre
el funcionamiento macroecondémico de los paises —y
muy especialmente de los paises en desarrollo como
la Argentina—. Este vinculo, estrecho ¢ inescindible,
entre “el lado financiero y el lado real” de las eco-
nomias es una de las lecciones mas importantes que
nos dejo la crisis subprime.' {No habiamos aprendi-
do que era necesario que el Poder Ejecutivo nacional
cuente con herramientas para poder actuar y detener
una corrida, un desplome, una crisis sistémica? Al
menos en esa direccion se orientaron muchas de las
regulaciones incorporadas en la reforma de 2012.
Lamentablemente, parece que desde la asuncion del
presidente Mauricio Macri hemos desaprendido tam-
bién en esta materia.

Los contenidos del proyecto de reforma del mercado
de capitales

El proyecto de ley remitido por el PEN en noviem-
bre de 2017 que fuera rechazado por nuestro bloque
pero que, no obstante, obtuvo media sancion en la Ca-
mara de Diputados proponia una reforma de diferen-
tes aspectos vinculados al mercado de capitales, con
cambios no solo en la ley 28.831 que es especifica del
mercado de capitales sino también en la ley 24.083 de
fondos comunes de inversion; la ley 23.576 de obliga-
ciones negociables; y la ley 20.643 en lo que refiere a
caja de valores. Asimismo, establecia un marco nor-
mativo para derivados y regula el tratamiento imposi-
tivo del mercado.

En su momento, subrayamos que algunas de las
modificaciones a la regulacion vigente contenidas en
el mismo resultaban inadmisibles. Ninguna de las ob-

1. La crisis subprime no fue una crisis financiera. De
hecho, el sector financiero no fue el mas perjudicado: se
destruyeron casi 9 millones de puestos de trabajo en todos
los sectores de Estados Unidos, y en construccion llegaron a
caer 30 % y 20 % en industria. A Estados Unidos le llevd 76
meses (mas de 6 afios) recuperar esos puestos de trabajo y ni
la industria ni la construccion se han recuperado todavia de
la crisis; aunque si lo ha hecho el sector financiero.
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jeciones que presentaramos oportunamente fue salva-
da en el proyecto de ley sancionado en el Senado de la
Nacioén que se dictamina en esta oportunidad. Con lo
cual, los motivos que del rechazo persisten:

En primer lugar, se deroga el articulo 20 de la Ley
de Mercado de Capitales. Dicho articulo se introdujo
en la reforma de 2012 y tenia por objeto proteger los
intereses de los accionistas minoritarios otorgando
a la CNV capacidad de intervencion y supervision
acorde. El proyecto en discusion constituye un retro-
ceso en materia de proteccion de este grupo natural-
mente mas débil ya que elimina la posibilidad de que
la CNV, en caso de constatar que se hayan vulnerado
intereses de accionistas minoritarios y/o tenedores
de titulos valores sujetos a oferta publica, pueda de-
signar veedores con facultad de veto, o bien de sepa-
rar a los 6rganos de administracion de las sociedades
bajo sospecha. De aprobarse este proyecto, tampoco
podria la CNV recabar directamente el auxilio de la
fuerza publica.

En segundo lugar, la normativa propuesta reintro-
duce principios de “autorregulacion” en los mercados,
ya que se establece en el articulo 19 que la CNV pue-
de “requerir a los mercados y cdmaras compensado-
ras que ejerzan funciones de supervision, inspeccion
y fiscalizacion sobre sus miembros participantes”. Es
decir, se limita y reduce el espacio de supervision es-
tatal vis a vis la autorregulacion del mercado. La expe-
riencia muestra que estos son los ingredientes basicos
de cualquier colapso financiero.

En tercer lugar, se estan proponiendo cambios so-
bre aspectos de la ley 20.643 fundamentalmente en
los vinculados a la regulacion de las cajas de valores.
En particular, el proyecto busca impulsar la apertura
del mercado argentino favoreciendo los acuerdos con
agentes del exterior y la “optimizacion de operaciones
transfronterizas”. Este andamiaje institucional opaco
es evidentemente fragil en términos de supervision y
permitira el uso del mercado de capitales como me-
canismo para la fuga de capitales y la evasion impo-
sitiva.

En cuarto lugar, se crea una norma especifica para
regular las operaciones con derivados financieros,
para “ponerla en linea” con las “mejores practicas a
nivel internacional”. Esta norma, gira en torno a 3 dis-
posiciones fundamentales: i) posibilidad de rescision
anticipada ante concurso o quiebra, ii) posibilidad de
compensacion de posiciones, iii) ejecutabilidad auto-
matica y extrajudicial de las garantias. En los hechos,
estas tres disposiciones dan prioridad a los derivados
financieros para asegurar el cobro de los subyacen-
tes en situaciones de estrés financiero, poniendo los
mismos por sobre la Ley de Quiebras y definiendo un
orden de prelacion contrario al derecho.

Respecto de las modificaciones introducidas en el
Senado, pueden resultar adecuadas para la correcta
implementacion de la ley pero no modifican los con-
tenidos. En primer lugar, se elimina la excepcion al
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pago del impuesto a las ganancias para operaciones de
compraventa de acciones, dado que se contradecia con
la recientemente aprobada Ley de Reforma Tributaria
que establece que dichas operaciones si tributan ese
impuesto.

Luego, respecto del mecanismo de designacion de
los directores de la CNV, el proyecto que obtuvo me-
dia sancion en Diputados establecia que los directores
designados por el Poder Ejecutivo quedan confirma-
dos en caso de que el Senado no se expida después
de 60 dias de elevados los nombres de los candida-
tos por parte del gobierno. En el proyecto aprobado
por el Senado se elimina dicho plazo. Sin embargo,
persisten los articulos que establecen criterios mas
relajados para la designacion de directores que pro-
vienen de empresas bajo regulacion de la CNV y mas
restrictivos para quienes hayan sido o sean empleados
publicos.

En sintesis, y en contra de los grandes avances rea-
lizados durante los 12 afios de gobierno kirchnerista
en términos de orientacion de las finanzas al desarro-
llo productivo, el proyecto bajo andlisis viene a plan-
tear la necesidad de dar vuelta la pagina y retroceder
a un esquema regulatorio en el que el ente regulador
pierde (o cede) capacidades de control y supervision,
dando lugar a que los fondos inviertan en fondos, im-
pulsando el desarrollo de la negociacion de derivados
financieros o facilitando la vinculacion transnacional
de los mercados financieros.

En el articulo 1° del proyecto se establece que: “La
presente ley tiene por objeto el desarrollo del mercado
de capitales y la regulacion de los sujetos y valores
negociables comprendidos dentro de dicho mercado”,
agregandose el desarrollo del mercado de capitales
como fin de la regulacion. En vistas del resto de las
disposiciones contenidas en el proyecto, estos objeti-
vos resultan un eufemismo para referirse en realidad a
un mero crecimiento de los voliimenes operados, sin
importar si la liquidez administrada por el mercado se
direcciona realmente al financiamiento del desarrollo
de inversiones de largo plazo para el desarrollo pro-
ductivo.

En conjunto, estas practicas de “diversificacion” y
complejizacion de los mercados y productos financie-
ros en un contexto de marcos regulatorios débiles (o
de autorregulacion) son un caldo de cultivo que aleja
el desarrollo financiero de las necesidades de la eco-
nomia real exacerbando la mera especulacion y favo-
reciendo la fuga de capitales y la inestabilidad sisté-
mica.

Axel Kicillof.

ANTECEDENTE

Sanciéon de Diputados 4.hcdn.gob.ar/dependen-
cias/dsecretaria/Periodo2017/BAT2017/PDF/0019-
PE-2017.pdf
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Sr. Presidente (Monz0). — En consideracion
en general.

Tiene la palabra el sefior diputado Amadeo,
por Buenos Aires.

Sr. Amadeo. — Sefior presidente: estamos
por aprobar uno de los proyectos mas trascen-
dentes que han pasado por el Congreso en los
ultimos dos afios. Por eso, nos provoca una
gran alegria que llegue con un consenso casi
unanime, luego de una muy fructifera discu-
sion en esta Camara y en el Senado.

Todos sabemos que una de las principales
restricciones para nuestro desarrollo es el enor-
me déficit cronico de ahorro e inversion que
tenemos, que a menos que lo resolvamos hara
imposible asegurar crecimiento, empleo y sa-
larios dignos por décadas.

Los déficits de ahorro y de inversion son las
dos caras de una misma moneda: la descon-
fianza en el futuro. Las personas prefieren el
atesoramiento en moneda extranjera o el con-
sumo antes que el ahorro en pesos; y menos
aun, el ahorro de largo plazo.

Las empresas viven en el corto plazo, reti-
rando del mercado las ganancias y reduciendo
al minimo sus inversiones. Los bancos prefie-
ren ganar dinero financiando tarjetas de crédito
antes que proyectos productivos.

Con esta combinacion perversa perdemos
todos, como hemos perdido en los ultimos
aflos cuando se frustraron los suefios legitimos
de tantos miles de argentinos por construir un
mejor porvenir.

Cualquier mirada nos demuestra que hay una
enorme demanda social para que se resuelvan
estos problemas. Entre ellos, podemos mencio-
nar el suefo de la casa propia —expresado con
tanta fuerza en muy poco tiempo—, que nece-
sita determinados instrumentos que permitan
contar con fondos para que pueda concretarse;
la necesidad de mayor productividad de parte
de miles de empresas. Otras necesidades estan
dadas por padres que quieren ahorrar para la
educacion, la vivienda y la familia de sus hijos,
o las pymes que quieren salir del circulo vicio-
so que las obliga a ser rehenes de las cuevas.

Los ultimos dos afios han mostrado como
estos mercados comienzan a despertarse de un
largo letargo, pero no podran alcanzar su po-
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tencial si no generamos el marco institucional
que estan pidiendo los ahorristas e inversores.

Paso a mencionar las cifras del mercado de
capitales de la Argentina.

Nuestro mercado de capitales tiene un tama-
fio de entre el 10 y el 25 por ciento respecto
de cualquier otro pais de la region; representa
solo el 3,6 por ciento del PBI, mientras que el
promedio regional es del 15,4 por ciento del
PBI —o sea, mas de cuatro veces el producto de
la Argentina—, y se va achicando cada vez mas.
Por otra parte, esta totalmente concentrado en
la ciudad de Buenos Aires.

La deuda emitida por las empresas en los
paises de la region alcanza el 31,8 por cien-
to, mientras que en la Argentina solo alcanza
el 5 por ciento. Es por ello que, si llegamos
al promedio regional, las empresas argentinas
podrian disponer del equivalente a 70.000 mi-
llones de dolares en capital para invertir en sus
proyectos.

Estos son los numeros que podemos cam-
biar con esta iniciativa.

Un capitulo especial estd dedicado a las
pymes, que generan el 70 por ciento del em-
pleo en el pais y el 50 por ciento de las ventas,
pero no tienen posibilidades de acceder al fi-
nanciamiento de mediano plazo, y menos aun,
de largo plazo. El 55 por ciento se financia con
sus propios recursos; el 90 por ciento, con che-
ques hasta cien dias; con préstamos bancarios
de corto plazo o refinanciando sus deudas cada
seis meses a las tasas vigentes en cada momen-
to; y solo el 4 por ciento de las pymes accede al
mercado formal de capitales.

Ademas, mientras ellas deben cancelar el
pago a sus proveedores en plazos que no exce-
den los veinte dias, quienes hoy compran pa-
gan “a los premios” sin que el proveedor cuen-
te con herramienta alguna que le dé derecho a
ejecutar sus facturas.

A menos que cambiemos las condiciones
basicas de funcionamiento de este mercado, el
destino de las pymes seguira siendo el de ser
clientas permanentes de las cuevas sin tener
proyectos largos de inversion.

Por eso, hay que incentivar el ahorro de los
argentinos y establecer los canales para que
pueda llegar a otros que lo necesitan para in-
vertir. También hay que generar instrumentos
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solidos y creibles para este mercado. De alli
que es muy importante impulsar especialmen-
te el financiamiento hipotecario, sobre el cual
hablaré mas adelante.

Queremos un mercado financiero flexible
y moderno que brinde la necesaria proteccion
a los inversores y a los accionistas minorita-
rios, atienda los principios de equidad y trans-
parencia, y otorgue a todo aquel que tenga un
proyecto la posibilidad de contar con el capital
necesario que le permita concretarlo.

En relacion con los instrumentos de esta
norma, sin duda uno de los mas importantes
es la factura de crédito electronica mipymes,
que permitird terminar con la enorme injusti-
cia a la que hoy se ven sometidas las pequefias
y medianas empresas, que deben soportar con
su limitado capital el costo de financiar a sus
compradores sin saber cudndo podran cobrar.

Esta factura de crédito electronica sera
transmisible y negociable como un titulo de
valor con caracter ejecutivo para su cobro, y
en caso de no ser cancelada se constituye en un
titulo ejecutivo negociable, pudiéndose ceder
o descontar en el mercado de capitales. De ese
modo, multiplicaremos el acceso de las pymes
al mercado de crédito y les daremos una salida
para su crecimiento.

También se crea el pagaré bursatil. Este viejo
instrumento tendra hoy dia un mercado mucho
mas so6lido y consolidado para su negociacion.

Asimismo, se instauran nuevas instituciones
para que el ahorro permita financiar a todos
aquellos que tengan proyectos valiosos para la
generacion de empleo y riqueza, como los fon-
dos de capital emprendedor, fondos de capital
privado y fondos de préstamos especializados
en pymes.

Otro capitulo central de esta norma tiene
que ver con el crédito hipotecario. Insisto, en
los tltimos meses hemos visto la infinita de-
manda de crédito hipotecario que hay para que
los argentinos puedan concretar lo que en el
mundo es normal: el suefio de la casa propia.
Este mercado solo puede crecer si las hipotecas
que se han emitido pueden ser utilizadas como
nuevos instrumentos para la captacion de ca-
pitales y de tal manera multiplicar el volumen
para ofrecer nuevos créditos.
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La letra hipotecaria que regulamos en esta
iniciativa permitira descontar en el mercado de
capitales los créditos hipotecarios y de tal ma-
nera podran emitirse nuevas hipotecas sobre la
base de los montos que han sido descontados.

También se legisla sobre los fondos comu-
nes de inversion, que son instrumentos para
que los que tienen proyectos puedan llevarlos
adelante con un marco regulatorio razonable
y creible.

Se permite asimismo que los capitales inter-
nacionales lleguen a la Argentina con perspec-
tiva de largo plazo sin ser discriminados. Esta-
mos eliminando las asimetrias entre los fondos
de inversion cerrados y los abiertos, y dando
mas facilidades para la negociacion publica de
sus cuotas partes.

Por otro lado, se regulan las obligaciones
negociables, que constituyen un instrumento
ideal para las empresas medianas para acceder
a fondos de largo plazo.

Ademas, estamos regulando el mercado de
seguros, para que puedan emitirse seguros in-
dexados. De este modo, quien tome un seguro
de este tipo sabra que no perdera cuando le to-
que cobrar. Incluso, podran descontarse en el
mercado para que haya nuevos volimenes.

Atribuimos enorme importancia a la Comi-
sion Nacional de Valores como ente regulador
del mercado, porque nos asegura que el mer-
cado de capitales funcionara segtn las reglas
que hoy rigen en el mundo, que aportan mayo-
res niveles de confiabilidad. Asi, habra nuevas
normas de calidad, supervision y auditoria.

Alo largo de esta exposicion he repetido una
y otra vez las palabras “futuro” y “suefios”;
“ahorro” e “inversion”; “trabajo” y “produc-
cion”, porque todas ellas son sinénimos de un
pais mejor en el que podemos pensar y actuar
mas alla de la coyuntura. Se trata de un pais
mejor donde la productividad y la equidad no
sean términos contradictorios sino comple-
mentarios; donde las generaciones se vayan
complementando para construir, en lugar de lu-
char por consumir todo hoy y no dejar nada a la
siguiente; donde las ideas puedan convertirse
en proyectos, independientemente del capital
con el que cada uno cuente desde la cuna; don-
de dispongamos de recursos financieros para
potenciar la creatividad, las ganas y la energia
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que todos llevamos dentro, y donde ahorrar no
sea mas una utopia sino la base para conectar
presente y futuro de manera virtuosa.

Con este proyecto estamos contribuyendo
de manera decisiva a que esos suefos definiti-
vamente se conviertan en realidad. (Aplausos.)

Sr. Presidente (Monzo). — Tiene la palabra
el senor diputado Kicillof, por la Ciudad Auto-
noma de Buenos Aires.

Sr. Kicillof. — Sefior presidente: parece men-
tira que con la situacion por la que esta atrave-
sando el pais, la gran inestabilidad que enfren-
tan los mercados y la enorme incertidumbre
que ha provocado la politica economica de este
gobierno estén festejando el tratamiento de
este proyecto, que nosotros votaremos en for-
ma negativa ya que implica mas desregulacion
y menos controles sobre el sector financiero,
que justamente ocasiond los acontecimientos
que hoy estamos viviendo.

Parece mentira que esta propuesta —tal como
ocurri6 en Estados Unidos— permita que las hi-
potecas tengan acceso al mercado secundario,
como el subprime, en el que hay menos contro-
les y esta autorregulado.

En su momento nuestro bloque se expreso
en contra de esta iniciativa, y como vuelve del
Senado practicamente sin cambios, reiteramos
nuestra oposicion.

Por la situacion que se vive hoy y por los
anuncios de ayer, seguramente han venido a
esta Camara a chicanear, a no discutir, a im-
pedir que se trate el proyecto sobre tarifas y a
llevarse mas desregulacion y profundizacion
de su politica econdmica. Por ello, nuestro
bloque vive estas horas con preocupacion.
Estamos tan preocupados como la mayoria
de la gente y los integrantes de los diferentes
sectores, cosa que no advertimos en los fun-
cionarios del gobierno nacional, que fingen
todo lo posible para dar a entender que aca no
pasa nada, que esta todo bien y que las cosas
irdn mejor.

Sin embargo, sabemos que lo ocurrido en los
mercados, lo que sucede con el délar y lo que
desencadend la aplicacion de este plan “B”,
“C” 0 “D” que ayer anuncid intempestivamen-
te el presidente, no es responsabilidad del go-
bierno anterior —como han tratado de sefialar
en todos lados—, de la oposicion ni de la situa-
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cion financiera internacional. Lo que paso en
los mercados del mundo es que Estados Uni-
dos subié medio punto la tasa de interés. Es
verdad que eso causod turbulencias, pero hubo
otras mayores que no provocaron el desastre
que hoy estamos sufriendo.

En 2008, a nuestro gobierno toco vivir la cri-
sis de Lehman Brothers, que todos coinciden
que fue la mas grande del siglo XX después de
la de 1930, y no produjo este lio.

Evidentemente, cuentan con el mejor equi-
po: en echar la culpa al otro y no hacerse res-
ponsables de nada. Lo que hoy pasa en la Ar-
gentina es pura y exclusiva responsabilidad de
un mal plan econémico que incluso fue apli-
cado incorrectamente, ya que hubo impericia,
problemas, tensiones, contradicciones, idas y
vueltas, e internas. Por lo tanto, hay que atri-
buir a este mal plan, que fue mal aplicado, lo
que hoy ocurre en la Argentina.

El problema no lo arreglaran afuera; tienen
que arreglarlo aca. Para ello no hay que pro-
fundizar el plan econdémico sino cambiarlo,
porque asi se lo dicen al presidente sus propios
aliados e incluso la prensa que hasta hace poco
los apoyaba.

Es necesario cambiar el rumbo econdmico
y recordar lo que prometieron en la campana.
Hay que pensar en la sociedad y en la gente que
menos tiene. Han sembrado tanta incertidum-
bre que en el pais se produjo el siguiente cam-
bio, tal como expresan las encuestas: ahora, se
vive no sélo con un total desconocimiento de
lo que va a ocurrir, sino también con miedo.
La gente tiene miedo a perder el trabajo, a no
poder pagar las facturas, a no llegar a fin de
mes, a que cierren las pymes y a que quiebren
las economias regionales y los pequefios pro-
ductores. Esto es lo que provocaron. Nada so-
lucionaron. Empeoraron todo. Como dije, esto
es producto de la politica economica que apli-
caron; no es responsabilidad de los sectores a
los que echan la culpa.

Hay que senalar que el Congreso aprobd
todos los proyectos que presentaron y es pro-
bable que también apruebe el que se esta con-
siderando, pero esto profundizara los proble-
mas porque los capitales que entraron salieron
como tromba. Esta situacion es producto del
endeudamiento externo y de la apertura indis-
criminada, y sin embargo, quieren aprobar un
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proyecto que implica mas apertura y menos
regulacion.

A esta gestion le han aprobado ochenta y
siete proyectos. ;Recuerdan cuando decian
que aprobar el vergonzoso pago a los fondos
“buitre” iba a traer inversiones, certidumbre,
mejoramiento de la situacion y reduccion de
las condiciones de vulnerabilidad? Incluso,
justificaron por todos lados —esto lo quiero re-
marcar— que se pagaba a los fondos “buitre”
para no volver al Fondo Monetario Internacio-
nal. Mintieron de nuevo! Digo esto porque
les pagamos, no llegaron las inversiones y hoy
tenemos al gobierno volviendo al Fondo Mo-
netario Internacional. jOtra mentira mas!

A nosotros nos acusaban de poner palos en
la rueda, de “tirar palidas” y no querer apoyar
al nuevo gobierno simplemente por decir lo
que hoy lamentablemente tenemos que reite-
rar. jTeniamos razon! El programa neoliberal,
la apertura de las importaciones —que fundid
buena parte de las pymes y las economias re-
gionales, o las estd fundiendo—, la desregula-
cion del mercado financiero —que convirtié a
los argentinos en los campeones de la timba in-
ternacional—, la reduccion de los salarios —que
dinamité el mercado interno— y la destruccion
de las jubilaciones son las bases del progra-
ma econdmico responsable de esta situacion.
Al culpable de todo esto no lo pueden buscar
en la oposicion, en el pasado ni en el exterior;
esta aca, y es la politica econémica de Macri.
Esto es lo que con Duran Barba y los trolls nos
tratan de esconder. Lo cierto es que nunca han
funcionado las politicas que buscan molestar,
perturbar, desorganizar la vida de la gente y
reducir sus derechos.

Ayer, el presidente dijo que no hay otro ca-
mino. {Otra mentira! ;Como puede ser que un
presidente diga que no hay otro camino, sobre
todo cuando siempre persistieron en uno solo?
iEsta equivocado! Hay muchas soluciones. Lo
unico que tienen que hacer es confiar en lo que
tenemos los argentinos. Esto no lo arreglan
corriendo a Washington sino hablando con las
pymes, con las economias del interior y me-
jorando la vida de los jubilados y de los labu-
rantes. Nada arreglaran imponiendo una pari-
taria. Podriamos decir que ya no hay “precios
cuidados” sino “paritarias cuidadas”, a las que
incluso quieren aplicar el “Ahora 12”: 12 por
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ciento y en doce cuotas. jEsto no mejora nada!
Nos sigue arruinando y profundiza la crisis.
Apostaron todo a la inversion extranjera —que
nunca llegé— y mataron el consumo. Por eso,
hoy nos encontramos ante el enésimo fracaso
de ese programa. Sin embargo, siguen votando
medidas en la misma direccion.

Dijeron que ni locos volverian al Fondo Mo-
netario Internacional, que no tenia nada que ver,
que era una campana del miedo, y se pregun-
taban por qué deciamos eso. Pero ahi estan el
presidente anunciando y el ministro negociando
vaya a saber qué cosas.

Sefior presidente: tienen que traerlos para
que hablen con el Congreso. Es potestad del
Parlamento decidir sobre el endeudamiento. Es
facultad del Congreso leer la letra grande y la
letra chica de lo que quieren entregar. jTienen
que dejar de equivocarse! jTienen que empe-
zar a cumplir con lo que prometieron! jEs una
obligacion discutir estos temas en el Congreso!

Todos se preguntaban qué venia a modificar
el gobierno de Cambiemos, y ahora lo sabe-
mos. “Cambiar” era volver al Fondo Monetario
Internacional. En la historia argentina no hay
plan alguno mediante el cual el Fondo Moneta-
rio Internacional haya salvado al pais. No hay
ningun plan, en la historia del mundo, gracias
al cual el Fondo Monetario Internacional haya
salvado a su gente. No hay ningtin plan y este
no es otro Fondo; o tal vez sea otro Fondo por-
que es mas duro. Si quieren ejemplos, miren a
Grecia, analicen qué esta pasando en Europa y
cada paso que da ese organismo. jHan mentido
y vuelven a mentir!

Cambiemos tiene que ser un gobierno que
finalmente se ocupe de los que menos tienen.
No puede armar un plan de negocios para las
corporaciones. El plan de gobierno tiene que
incluir a todos los argentinos, a las pymes, a los
jubilados y a los que mas necesitan. Tiene que
construir un plan de gobierno para el pueblo
argentino. (Aplausos.)

Sr. Presidente (Monzd). — Tiene la palabra
el sefior diputado Del Cafio, por Buenos Aires.

Sr. Del Caiio. — Sefior presidente: adelan-
to nuestro rechazo al proyecto en tratamiento.
Esta sesion, convocada a efectos de votar esta
iniciativa que significara mayores beneficios
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para el capital financiero y especulativo, es una
vergiienza.

Ademds, es vergonzoso que en la situacion
por la que esta atravesando el pais —aunque a
nosotros no nos sorprende— Cambiemos haya
conseguido quérum y logre aprobar este pro-
yecto gracias al PJ del Interbloque Argentina
Federal, que ha votado junto con el gobierno
todas las leyes de ajuste y de entrega.

Mas adelante vamos a discutir el proyecto
sobre tarifas; entonces, nos preguntamos: /lo
del PJ del Interbloque Argentina Federal no
sera una movida electoral pensando en 2019?
(Realmente les interesa? ;Coémo van a votar
un proyecto que otorga mas beneficios a los
que hoy estan causando gran parte de los pro-
blemas? Me refiero al capital especulativo y el
capital financiero.

Sefior presidente: nosotros propusimos el
rechazo al acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional que, insisto, no se trat6 de una
llamada telefonica sino de un anuncio oficial
del presidente, Mauricio Macri. Digo esto para
aquellos que tuvieron miedo de votar un recha-
zo al acuerdo con el Fondo Monetario. Ade-
mas, ellos mismos lo dicen en su informe: sig-
nifica mayor ajuste y reforma laboral. No hace
falta que lo expresemos desde el Frente de 1z-
quierda. Es clarisimo lo que esté sucediendo.

(Qué significa todo esto, para nosotros? El
endeudamiento con el Fondo Monetario In-
ternacional es para pagar mas deuda. Desde
1983, si sumamos lo que pagaron todos los
gobiernos, llegamos a los 500.000 millones
de dolares. Esto constituye un saqueo cons-
tante y permanente al pais y a las grandes ma-
yorias populares. Entonces, lo primero que
sostenemos es que hay que desconocer y no
pagar esa ilegal, ilegitima y fraudulenta deuda
externa.

En estos ultimos dias vimos a Cavallo en los
medios de comunicacién. Algunos dicen que
asesoro al gobierno sobre esta vuelta al Fondo
Monetario Internacional. Nosotros planteamos
justamente que hay que desconocer esta deu-
da. Cavallo estatizo la deuda de grupos empre-
sarios como el de la familia Macri. {Pagamos
500.000 millones y debemos 320.000 millo-
nes! Es un mecanismo constante del imperia-
lismo para saquear los paises.
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Entonces, aquellos que dicen que hay que
pensar en los que menos tienen, debieran ha-
ber pensado también cuando pagaron 200.000
millones de dolares de deuda externa y se va-
nagloriaron de ser pagadores seriales bajo los
gobiernos anteriores, contribuyendo asi a esa
deuda ilegitima, ilegal y fraudulenta. Hay que
dejar de pagar la deuda. Esta es una medida
minima, bésica y elemental de soberania na-
cional.

Ademads, con esta fuga financiada por el
Banco Central, en estos dos meses se fueron
7.200 millones de doélares. ;Cuantas casas,
cuantos hospitales, cuantas escuelas, cuantos
puestos de trabajo se fueron en este tiempo?
iNo mientan mas! jSon todas mentiras! jDije-
ron que no iban a volver al Fondo, pero vuel-
ven afirmando que no es el mismo que antes!
(Toman por tonto al pueblo argentino?

La diputada Carrio, que hace unos afos ha-
bia presentado un proyecto en esta Camara a
efectos de repudiar al Fondo Monetario Inter-
nacional, ahora dice que es el gran salvador.
Dujovne afirma que el Fondo no es el mismo
que antes y nos lo quiere presentar con rostro
humano. Sin embargo, sabemos que todo esto
significa desocupacion, hambre y miseria.

Sefior presidente: creemos que el conjunto
de medidas que planteamos desde el Frente de
Izquierda afectando los intereses de los gran-
des banqueros, los terratenientes y los grandes
grupos econdomicos, es la tinica salida. No que-
remos que esta crisis la pague el pueblo tra-
bajador, tal como sucedio en 2001 o en 1989,
con Alfonsin, después con Menem o antes con
la dictadura genocida. Queremos que esta cri-
sis la paguen los que la generaron, los grandes
grupos econdmicos, los capitalistas.

Por esos motivos, impulsaremos la mayor
deliberacion y movilizacion del conjunto del
pueblo trabajador a fin de imponer una salida
favorable para las grandes mayorias, las clases
trabajadoras y todo el pueblo. (Aplausos.)

Sr. Presidente (Monzo). — No encontrando-
se presente el sefior diputado Contigiani, tiene
la palabra la sefora diputada Del Pla, por Bue-
nos Aires.

Sra. Del Pla. — Sefior presidente: esta se-
fial —entre comillas— que se pretende dar en el
Congreso al capital especulativo internacional,
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a los banqueros y a las patronales, votando en
el medio de esta fuga de capitales, de este sa-
queo de los salarios y de las jubilaciones, una
ley que solamente sigue privilegiando a los
especuladores bajo la supuesta creacion de un
mercado de capitales que beneficiara a las pe-
quenas y medianas industrias, es un atropello
a la poblacion. Les estan mintiendo ya que no
habra ninglin crédito barato para las pymes y
solo existiran nuevas ventajas para las grandes
empresas.

Por eso, todas las medidas que aqui se estan
presentando y que intentan crear nuevos ins-
trumentos financieros, tales como las cedulas
hipotecarias, la factura electronica y otras tan-
tas, pretenden seguir creando derivados finan-
cieros que —recuerdo— son los que han llevado
a la enorme crisis financiera internacional de
2007, cuando se vieron seriamente compro-
metidas las hipotecas en Estados Unidos y en
Europa.

Por lo tanto, no es generando nuevos ins-
trumentos especulativos como resolveremos
los problemas del pais y mucho menos de la
mayoria de la poblacion trabajadora y de los
jubilados.

Quiero recordar que esta reforma de la ley de
capitales es una continuidad de aquella aproba-
da en 2012, impulsada por Cristina Kirchner y
apoyada por la bancada de la UCR.

La actual reforma quiere fijar menos contro-
les y dar mayores beneficios a todos los accio-
nistas mayoritarios de las empresas. La modi-
ficacion del articulo 20, por la que se elimina
todo control entre las maniobras que hacen las
empresas entre sus propios accionistas, es cla-
ramente una nueva sefial para que los capita-
les y las patronales actien sin ningun tipo de
limite.

En ese sentido, esto deja la puerta abierta a
algo que ya se ha planteado en un editorial del
diario La Nacion y que ha formado parte de las
recomendaciones del FMI para la Argentina.
Me refiero a la creacion de seguros de retiro,
lo que implica seguir atacando la jubilacion
mediante todo un mercado para los seguros de
retiro y de esa manera ir reemplazando cada
vez mas el proceso jubilatorio.

Cuando el afo pasado se discutio esta nor-
ma, mi compafiero Pablo Lopez, diputado por
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Salta, presentdé un dictamen de rechazo de-
nunciando justamente que esta ley no gene-
raria ninguna de las supuestas ventajas que se
anunciaban, sino que profundizaria todo este
desfalco.

Como ya se ha dicho aqui, esta negociacion
con el FMI va claramente contra el pueblo tra-
bajador. A este respecto, cabe recordar que las
medidas y recomendaciones del Fondo para la
Argentina ya se empezaron a aplicar. Me refie-
ro, por ejemplo, a la reforma previsional, ese
saqueo a los jubilados que se voto aqui en di-
ciembre con el apoyo de gran parte de las ban-
cadas que se dicen opositoras, nombre que en
realidad les queda muy grande porque hoy han
dado quérum y siguen garantizando cada una
de las leyes de ajuste. Ese saqueo fue una de las
recomendaciones del FMI para la Argentina, al
igual que el achicamiento del gasto del Estado
mediante el despido de empleados publicos.

En este sentido, en este momento se estan
produciendo despidos de trabajadores en el
INTI, en el Hospital Posadas, en las minas Rio
Turbio, en el SENASA y en el Ministerio de
Agroindustria. Es decir que las consecuencias
del acuerdo con el FMI ya las estamos viendo.

Por lo tanto, desde el Frente de Izquierda,
desde el Partido Obrero, no s6lo denunciamos
y rechazamos ese acuerdo sino que entende-
mos que la movilizacion popular debe ubicar
en el centro de las reivindicaciones el rechazo
a ese convenio y a cada una de las medidas.

Por ultimo, luego de la votacion de este tema
voy a pedir la palabra para plantear un aparta-
miento del reglamento a fin de considerar un
proyecto por el que solicitamos la interpela-
cion de los ministros Caputo, Dujovne, Stur-
zenegger y Aranguren, a fin de que concurran
a brindar explicaciones al Parlamento y al pue-
blo argentino sobre el saqueo al pais que estan
permitiendo.

Sr. Presidente (Monz0). — Tiene la palabra
la sefiora diputada Ferreyra, por Corrientes.

Sra. Ferreyra. — Sefior presidente: seré muy
breve. En todo caso, voy a insertar parte de mi
discurso dada la complejidad del proyecto. De
todas maneras, adelanto el rechazo de nuestra
bancada. Sé6lo haré mencion de algunas cues-
tiones.
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En primer lugar, como bien han sefalado
mis pares, la autorregulacion de los mercados
contenida en el articulo 19 en realidad es una
licencia para la usura generalizada de secto-
res del capital financiero que han provocado
crisis. A este respecto, aqui fue mencionada
la crisis de derivados financieros de los afios
2007 y 2008, las hipotecas subprime en Es-
tados Unidos, que no so6lo dejaron sin casa a
los estadounidenses, sino que se comieron el
dinero de los fondos de pension. Por su parte,
en Espafia, dos generaciones han perdido sus
casas por regulaciones laxas como las que se
estan incluyendo en este nuevo mercado de
capitales.

Las regulaciones que se establecen preten-
den mayores requisitos para quienes proven-
gan del sector publico para integrar los 6rganos
directivos de la Comision Nacional de Valores.
Sin embargo, para el sector privado se redu-
ce de dos afios a seis meses la limitacion de
incompatibilidades, con lo cual alguien como
Caputo, por ejemplo, podria entrar. Asimismo,
se aumenta hasta el 5 por ciento el paquete ac-
cionario que uno puede haber tenido en la acti-
vidad privada. Recuerdo que Marcos Pefia de-
cia que no habia conflicto de intereses cuando
Caputo se quedaba con todas las ofertas y lici-
taciones por las energias limpias y alternativas,
bajo el argumento de que solo tenia un paquete
accionario del 3 por ciento; jpero claro, ese 3
por ciento son miles de millones!

Todas las medidas que se fijan en este pro-
yecto tienen por fin favorecer la desregulacion.
En cuanto a las multas, por ejemplo, se otor-
ga un favor distinto al que nos toca a noso-
tros como usuarios. Si cualquier persona llega
a recibir una factura con un monto excesivo
debe ir, pagar y después, reclamar. Acé eso se
modifica: se establece un criterio privilegiado
para los sectores que generalmente vienen a
provocar usura financiera y fuga de capitales,
ya que a ellos se les permitira que cuando ten-
gan multas apelen con efecto suspensivo, es
decir, no tendran que poner la plata como nos
sucede a nosotros cuando nos llegan facturas
desmesuradas.

Se crean privilegios, uno tras otro, en favor
de un sector que solamente ha dejado crisis en
la Argentina v en el resto del mundo.
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Por ello, proponemos el rechazo a este
proyecto y solicitamos que en vez de estar
ocupandonos de estos sectores poderosos
que provocaron la corrida cambiaria que esta
costando a los argentinos sangre, sudor y la-
grimas, regulemos lo que el pueblo necesita:
servicios de calidad y tarifas a precios accesi-
bles. (Aplausos.)

Sr. Presidente (Monz6). — Corresponde votar
nominalmente en general el dictamen de mayo-
ria de la Comision de Finanzas y otras —Orden
del Dia N° 37— por el que se aceptan las modifi-
caciones introducidas por el Honorable Senado
al proyecto de ley de financiamiento productivo
(expediente 19-P.E.-2017).

Tiene la palabra la sefiora diputada Bianchi,
por San Luis.

Sra. Bianchi. — Senor presidente: mi bloque
solicita autorizacion para abstenerse en esta
votacion.

Sr. Presidente (Monzd). — Asi se hara.

Se va a votar en forma nominal.

—Se practica la votacion nominal.

—Conforme al tablero electronico, sobre
233 sefiores diputados presentes, 159 han
votado por la afirmativa y 69 por la negativa,
registrandose ademas 4 abstenciones.

Sr. Secretario (Inchausti). — Han votado
159 sefiores diputados por la afirmativa y 69
por la negativa. Ademas, se registraron 4 abs-
tenciones.!

Sr. Presidente (Monzo). — Queda definitiva-
mente sancionado el proyecto de ley.

Se comunicara al Poder Ejecutivo y se dara
aviso al Honorable Senado.

Tiene la palabra la sefora diputada Ferreyra,
por Corrientes.

Sra. Ferreyra. — Sefior presidente: dejo
constancia de mi voto negativo.

Sr. Presidente (Monzo). — Tiene la palabra
la sefiora diputada Mercado, por Catamarca.

Sra. Mercado. — Sefior presidente: también
dejo constancia de mi voto negativo, que no

1. Véase el Acta N° 2 de votacion nominal en el Apéndice.
(Pag. 209.)

2. Véase el texto de la sancion en el Apéndice. (Pag. 111.)
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ha sido identificado. No deberia aparecer como
abstencion.

Sr. Presidente (Monzo). — Queda aclarado,
sefora diputada.

Tiene la palabra la sefiora diputada Del Pla,
por Buenos Aires.

Sra. del Pla. — Sefior presidente: solicito un
apartamiento del reglamento...

Sr. Presidente (Monzd). — No, sefiora dipu-
tada.

Sra. del Pla. — Sefior presidente: lo habia
pedido antes de que cediera la palabra al sefior
diputado Amadeo...

Sr. Presidente (Monzo). — Podra hacerlo en
el inicio de la proxima sesion, sefiora diputada.

11

PROTOCOLO DE ENMIENDA AL CONVENIO
PARA EVITAR LA DOBLE IMPOSICION
Y PREVENIR LA EVASION FISCAL
CON RESPECTO A LOS IMPUESTOS
SOBRE LA RENTA ENTRE LA REPUBLICA
ARGENTINAY LA REPUBLICA FEDERATIVA
DEL BRASIL

Sr. Presidente (Monzd). — Corresponde
considerar el dictamen de la Comision de R

gentina y la Republica Federptiva del Brasil,
suscrito en la ciudad de MeAdoza, Republica
Argentina, el 21 de julio dg2017.

(Orden delMDia N° 48)

Dictamen g€ las comisiones

Honorable Camara:

Las comisiones/de Relaciones Exteriores y Culto
y de Presupuestg/y Hacienda han considerado el pro-

ablica Argentina—, el 21 de julio de 2017; y, por
razones expuestas en el informe que se acompaia
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y las que dara el miembro informante, aconsejan sy
sancion.

Sala de las comisiones, 17 de abril de 2018.

Cornelia Schmidt Liermann. — Luglano A.
Laspina. — Maria C. Moisés./— Marco
Lavagna. — Alejandro A. frrandinetti.
— Facundo Sudrez Lastrg/ — Luis M.
Pastori. — Andrés A. Vallpne. — Eduardo
P. Amadeo. — Juan J. Bahillo. — Karina
Banfi.— Miguel A. Bgtze. — Atilio F. S.
Benedetti. — Luis G /Borsani. — Sergio O.
Buil. — Javier Cagipos. — José M. Cano.
— Javier David. /- José 1. de Mendiguren.
— Alejandro C/A. Echegaray. — Danilo A.

¢jandro Garcia. — Facundo

Garretén. /— Horacio Goicoechea. —

Alvaro f. Gonzalez. — Fernando A.

Iglesiaf. — Lucas C. Incicco. — Maria L.

Lehmfann. — Martin M. Llaryora. — Silvia

ospennato. — Martin Lousteau. —

artin Maquieyra. — Hugo M. Marcucci.
i~ Diego M. Mestre. — Osmar A. Monaldi.

— Graciela Navarro. — Paula M. Oliveto

Lago. — Alfredo H. Olmedo. — Elda

Pertile. — Carmen Polledo. — Ariel

Rauschenberger. — Olga M. Rista. — David

P. Schlereth. — Alejandro F. Snopek. —

Pablo Torello.— Juan C. Villalonga. —

Marcelo G. Wechsler. — Ricardo Wellbach.

— Waldo E. Wolff.

Buenos Aires, 21 de marzo de 2018.

Al presidente de la Honorable Camara de Diputados
de la Nacion.

Tengo el honor de dirigirme al sefior presidente, a
fin de comunicarle que el Honorable Senado, en la fe-
cha, ha sancionado el siguiente proyecto de ley que
paso en revision a esa Honorable Camara:

El Senado y Camara de Diputados, ...

Articulo 1° — Apruébase el Protocolo de Enmienda
al Convenio para Evitar la Doble Imposicion y Pre-
venir la Evasion Fiscal con respecto a los impuestos
sobre la renta entre la Reptblica Argentina y la Rept-
blica Federativa del Brasil y su protocolo, suscrito en
la ciudad de Mendoza —Republica Argentina—, el 21
de julio de 2017, que consta de veintiocho (28) articu-
los, cuya copia en idioma espafiol, como anexo, forma
parte integrante de la presente ley.

Art. 2° — Comuniquese al Poder Ejecutivo.
Saludo a usted muy atentamente.

GABRIELA MICHETTI.

Eric Calcagno
y Maillmann.
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Acta N°2

Sinorable Gamara de Diputadss do la Nacicn

ARGENTINA Votacion Nominal Pagina 1 de
136 Periodo Ordinario - 42 Sesién Especial - 5° Reunién
Expediente 19-PE-2017 - Orden del Dia 37. Votacién.-
Acta N¢ 2 Ult.Mod.Ver 2 Fecha: 09/05/2018 Hora: 11:59

Base Mayoria: Votos Emitidos

Miembros del cuerpo: 257
Presidente: MONZO, Emilio

Tipo de Mayoria: Mas de la mitad

Resultado de la Votacion: AFIRMATIVO

Tipo de Quorum: Mas de la mitad

Identificados Sin Identificar Total Diputados Presidente Desempate Total

Presentes 233 0 233 | Votos Afirmativos 158 0 0 158

Ausentes 24 | Votos Negativos 71 0 0 71

Abstenciones 3 0
Apellido y Nombre Bloque politico Provincia

ABDALA DE MATARAZZO, Norma Amanda | Frente Civico por Santiago Santiago del Estero AFIRMATIVO
ACERENZA, Samanta Maria Celeste PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
AICEGA, Juan PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
ALLENDE, Walberto Enrique Todos Juntos por San Juan San Juan AFIRMATIVO
AMADEO, Eduardo Pablo PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
ANSALONI, Pablo Miguel PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
ARCE, Mario Horacio Unién Civica Radical Formosa AFIRMATIVO
ARROYO, Daniel Fernando Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
AUSTIN, Brenda Lis Unioén Civica Radical Cérdoba AFIRMATIVO
AVILA, Beatriz Luisa Partido por la Justicia Social Tucuman AFIRMATIVO
BAHILLO, Juanjo Justicialista Entre Rios AFIRMATIVO
BALDASSI, Héctor Walter PRO Cérdoba AFIRMATIVO
BANFI, Karina Verénica Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
BAZZE, Miguel Angel Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
BENEDETTI, Atilio Francisco Salvador Unién Civica Radical Entre Rios AFIRMATIVO
BERISSO, Hernan PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
BORSANI, Luis Gustavo Unién Civica Radical Mendoza AFIRMATIVO
BOSSIO, Diego Luis Justicialista Buenos Aires AFIRMATIVO
BRAGAGNOLO, Sebastian PRO Mendoza AFIRMATIVO
BRAMBILLA, Sofia PRO Corrientes AFIRMATIVO
BRIZUELA DEL MORAL, Eduardo Segundo | Fte. Civico y Social de Catamarca Catamarca AFIRMATIVO
BRUGGE, Juan Fernando Cérdoba Federal Cérdoba AFIRMATIVO
BUCCA, Eduardo Justicialista Buenos Aires AFIRMATIVO
BUIL, Sergio Omar PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
BURGOS, Maria Gabriela Unién Civica Radical Jujuy AFIRMATIVO
CACERES, Eduardo Augusto PRO San Juan AFIRMATIVO
CAMANO, Graciela Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
CAMPAGNOLI, Marcela Coalicién Civica Buenos Aires AFIRMATIVO
CAMPOS, Javier Coalicion Civica Buenos Aires AFIRMATIVO
CANO, José Manuel Unién Civica Radical Tucuman AFIRMATIVO
CANTARD, Albor Angel Unién Civica Radical Santa Fe AFIRMATIVO
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ARGENTINA Votaciéon Nominal agmna de
136 Periodo Ordinario - 42 Sesion Especial - 52 Reunién
Expediente 19-PE-2017 - Orden del Dia 37. Votacion.-
Acta N® 2 Ult.Mod.Ver 2 Fecha: 09/05/2018 Hora: 11:59

Base Mayoria: Votos Emitidos

Miembros del cuerpo: 257
Presidente: MONZO, Emilio

Tipo de Mayoria: Mas de la mitad

Resultado de la Votacion: AFIRMATIVO

Tipo de Quorum: Mas de la mitad

Apellido y Nombre Bloque politico Provincia
CARAMBIA, Antonio José PRO Santa Cruz AFIRMATIVO
CARRIO, Elisa Maria Avelina Coalicién Civica C.AB.A. AFIRMATIVO
CARRIZO, Ana Carla Evolucion Radical C.AB.A. AFIRMATIVO
CARRIZO, Soledad Unién Civica Radical Cérdoba AFIRMATIVO
CASELLES, Graciela Maria Partido Bloquista de San Juan San Juan AFIRMATIVO
CRESTO, Mayda Justicialista Entre Rios AFIRMATIVO
DAVID, Javier Justicialista Salta AFIRMATIVO
DE MENDIGUREN, José Ignacio Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
Del CERRO, Gonzalo Pedro Antonio Unién Civica Radical Santa Fe AFIRMATIVO
DELU, Melina Aida Justicialista La Pampa AFIRMATIVO
DERNA, Ver6nica Frente de la Concordia Misionero Misiones AFIRMATIVO
DI STEFANO, Daniel Frente de la Concordia Misionero Misiones AFIRMATIVO
DINDART, Julian Unién Civica Radical Corrientes AFIRMATIVO
ECHEGARAY, Alejandro Carlos Augusto Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
ENRIQUEZ, Jorge Ricardo PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
FERNANDEZ LANGAN, Ezequiel PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
FERNANDEZ, Carlos Alberto Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
FLORES, Danilo Adrian Justicialista La Rioja AFIRMATIVO
FLORES, Héctor Toty Coalicién Civica Buenos Aires AFIRMATIVO
FRANCO, Jorge Daniel Frente de la Concordia Misionero Misiones AFIRMATIVO
FREGONESE, Alicia PRO Entre Rios AFIRMATIVO
FRIZZA, Gabriel Alberto PRO Coérdoba AFIRMATIVO
GARCIA, Alejandro PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
GARRETON, Facundo PRO Tucuman AFIRMATIVO
GAYOL, Yanina Celeste PRO Entre Rios AFIRMATIVO
GINOCCHIO, Silvana Micaela Elijo Catamarca Catamarca AFIRMATIVO
GOICOECHEA, Horacio Unién Civica Radical Chaco AFIRMATIVO
GONZALEZ, Alvaro Gustavo PRO C.ABA. AFIRMATIVO
GRANDE, Martin PRO Salta AFIRMATIVO
HERNANDEZ, Martin Osvaldo Unién Civica Radical Formosa AFIRMATIVO
HERRERA, Luis Beder Justicialista La Rioja AFIRMATIVO
HERS CABRAL, Anabella Ruth PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
HUCZAK, Stella Maris PRO Mendoza AFIRMATIVO
HUMMEL, Astrid PRO Santa Fe AFIRMATIVO
IGLESIAS, Fernando Adolfo PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
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INCICCO, Lucas Ciriaco PRO Santa Fe AFIRMATIVO
KOSINER, Pablo Francisco Juan Justicialista Salta AFIRMATIVO
KRONEBERGER, Daniel Ricardo Unién Civica Radical La Pampa AFIRMATIVO
LACOSTE, Jorge Enrique Union Civica Radical Entre Rios AFIRMATIVO
LASPINA, Luciano Andrés PRO Santa Fe AFIRMATIVO
LAVAGNA, Marco Federal Unidos por una Nueva Argentina C.AB.A. AFIRMATIVO
LEHMANN, Maria Lucila Coalicion Civica Santa Fe AFIRMATIVO
LIPOVETZKY, Daniel Andrés PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
LLARYORA, Martin Miguel Coérdoba Federal Cérdoba AFIRMATIVO
LOPEZ KOENIG, Leandro Gastén PRO Neuquén AFIRMATIVO
LOPEZ, Juan Manuel Coalicién Civica C.AB.A. AFIRMATIVO
LOSPENNATO, Silvia Gabriela PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
LOUSTEAU, Martin Evolucién Radical C.AB.A. AFIRMATIVO
MAQUIEYRA, Martin PRO La Pampa AFIRMATIVO
MARCUCCI, Hugo Maria Unién Civica Radical Santa Fe AFIRMATIVO
MARTIARENA, José Luis Justicialista Jujuy AFIRMATIVO
MARTINEZ VILLADA, Leonor Maria Coalicion Civica Cordoba AFIRMATIVO
MARTINEZ, Silvia Alejandra Uni6n Civica Radical Jujuy AFIRMATIVO
MASSETANI, Vanesa Laura Federal Unidos por una Nueva Argentina Santa Fe AFIRMATIVO
MASSOT, Nicolas Maria PRO Coérdoba AFIRMATIVO
MATZEN, Lorena Unién Civica Radical Rio Negro AFIRMATIVO
MEDINA, Gladys Justicialista por Tucuman Tucuman AFIRMATIVO
MEDINA, Martin Nicolas PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
MENDOZA, Josefina Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
MENNA, Gustavo Unién Civica Radical Chubut AFIRMATIVO
MESTRE, Diego Matias Union Civica Radical Cérdoba AFIRMATIVO
MOISES, Marfa Carolina Justicialista Jujuy AFIRMATIVO
MOLINA, Karina Alejandra PRO La Rioja AFIRMATIVO
MONALDI, Osmar PRO Jujuy AFIRMATIVO
MONFORT, Marcelo Alejandro Unién Civica Radical Entre Rios AFIRMATIVO
MONTENEGRO, Guillermo Tristan PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
MORALES, Flavia Frente de la Concordia Misionero Misiones AFIRMATIVO
MORALES, Mariana Elizabet Federal Unidos por una Nueva Argentina Santiago del Estero [ AFIRMATIVO
MOREAU, Cecilia Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
MUNOZ, Rosa Rosario Trabajo y Dignidad Chubut AFIRMATIVO
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NAJUL, Claudia Inés Unién Civica Radical Mendoza AFIRMATIVO
NANNI, Miguel Unién Civica Radical Salta AFIRMATIVO
NAZARIO, Adriana Ménica Cérdoba Trabajo y Produccién Cérdoba AFIRMATIVO
NEDER, Estela Mary Frente Civico por Santiago Santiago del Estero | AFIRMATIVO
NEGRI, Mario Raul Union Civica Radical Coérdoba AFIRMATIVO
NUNEZ, José Carlos PRO Santa Fe AFIRMATIVO
OCANA, Maria Graciela PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
OLIVARES, Héctor Enrique Unién Civica Radical La Rioja AFIRMATIVO
OLIVETO LAGO, Paula Mariana Coalicion Civica C.ABA. AFIRMATIVO
OLMEDO, Alfredo Horacio Salta Somos Todos Salta AFIRMATIVO
ORELLANA, José Fernando Justicialista por Tucuman Tucuman AFIRMATIVO
PASSO, Marcela Fabiana Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
PASTORI, Luis Mario Unién Civica Radical Misiones AFIRMATIVO
PENALOZA MARIANETTI, Maria Florencia | Somos San Juan San Juan AFIRMATIVO
PEREZ, Ral Joaquin Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
PERTILE, Elda Justicialista Chaco AFIRMATIVO
PETRI, Luis Alfonso Union Civica Radical Mendoza AFIRMATIVO
PICCOLOMINI, Maria Carla PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
PITIOT, Carla Betina Federal Unidos por una Nueva Argentina C.AB.A. AFIRMATIVO
POLLEDO, Carmen PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
PRETTO, Pedro Javier PRO Cérdoba AFIRMATIVO
QUETGLAS, Fabio José Unién Civica Radical Buenos Aires AFIRMATIVO
RAUSCHENBERGER, Ariel Justicialista La Pampa AFIRMATIVO
REGIDOR BELLEDONE, Estela Mercedes | Unién Civica Radical Corrientes AFIRMATIVO
REYES, Roxana Nahir Union Civica Radical Santa Cruz AFIRMATIVO
RICCARDO, José Luis Unién Civica Radical San Luis AFIRMATIVO
RICCI, Nadia Lorena Unién Civica Radical Santa Cruz AFIRMATIVO
RISTA, Olga Maria Union Civica Radical Cordoba AFIRMATIVO
ROBERTI, Alberto Oscar Justicialista Buenos Aires AFIRMATIVO
ROMA, Carlos Gaston PRO Tierra del Fuego AFIRMATIVO
SAADI, Gustavo Arturo Elijo Catamarca Catamarca AFIRMATIVO
SAHAD, Julio Enrique PRO La Rioja AFIRMATIVO
SCAGLIA, Gisela PRO Santa Fe AFIRMATIVO
SCHLERETH, David Pablo PRO Neuquén AFIRMATIVO
SCHMIDT LIERMANN, Cornelia PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
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SELVA, Carlos Américo Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
SNOPEK, Alejandro Federal Unidos por una Nueva Argentina Jujuy AFIRMATIVO
SOLA, Felipe Carlos Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
STEFANI, Héctor Antonio PRO Tierra del Fuego AFIRMATIVO
SUAREZ LASTRA, Facundo Unién Civica Radical C.AB.A. AFIRMATIVO
TERADA, Alicia Coalicion Civica Chaco AFIRMATIVO
TONELLI, Pablo Gabriel PRO C.ABA. AFIRMATIVO
TORELLO, Pablo PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
TUNDIS, Mirta Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AFIRMATIVO
URROZ, Paula PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
VILLA, Natalia Soledad PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
VILLALONGA, Juan Carlos PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
VILLAVICENCIO, Maria Teresita Evolucion Radical Tucuman AFIRMATIVO
WECHSLER, Marcelo Germéan PRO C.AB.A. AFIRMATIVO
WELLBACH, Ricardo Frente de la Concordia Misionero Misiones AFIRMATIVO
WISKY, Sergio Javier PRO Rio Negro AFIRMATIVO
WOLFF, Waldo Ezequiel PRO Buenos Aires AFIRMATIVO
YEDLIN, Pablo Radl Justicialista por Tucuman Tucuman AFIRMATIVO
ZAMARBIDE, Federico Raul Unién Civica Radical Mendoza AFIRMATIVO
ZAMORA, Claudia Frente Civico por Santiago Santiago del Estero AFIRMATIVO
ZILIOTTO, Sergio Raul Justicialista La Pampa AFIRMATIVO
ZOTTOS, Miguel Andrés Costas Justicialista Salta AFIRMATIVO
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ALVAREZ RODRIGUEZ, Maria Cristina Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
BASTERRA, Luis Eugenio Frente para la Victoria - PJ Formosa NEGATIVO
BRITEZ, Maria Cristina Frente para la Victoria - PJ Misiones NEGATIVO
CARMONA, Guillermo Ramoén Frente para la Victoria - PJ Mendoza NEGATIVO
CAROL, Analuz Ailén Frente para la Victoria - PJ Tierra del Fuego NEGATIVO
CARRO, Pablo Frente para la Victoria - PJ Coérdoba NEGATIVO
CASTAGNETO, Carlos Daniel Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
CASTRO, Sandra Daniela Frente para la Victoria - PJ San Juan NEGATIVO
CERRUTI, Gabriela Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. NEGATIVO
CIAMPINI, José Alberto Frente para la Victoria - PJ Neuquén NEGATIVO
CLERI, Marcos Frente para la Victoria - PJ Santa Fe NEGATIVO
CONTIGIANI, Luis Gustavo Partido Socialista Santa Fe NEGATIVO
CORREA, Walter Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
DE PEDRO, Eduardo Enrique Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
DE PONTI, Lucila Maria Peronismo para la Victoria Santa Fe NEGATIVO
DEL CANO, Nicolas PTS - Frente de Izquierda Buenos Aires NEGATIVO
Del PLA, Romina Fte. de Izquierda y de los Trabajadores Buenos Aires NEGATIVO
DONATE, Claudio Martin Frente para la Victoria - PJ Rio Negro NEGATIVO
ESPINOZA, Fernando Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
ESTEVEZ, Gabriela Beatriz Frente para la Victoria - PJ Cordoba NEGATIVO
FERNANDEZ PATRI, Gustavo Ramiro Frente para la Victoria - PJ Formosa NEGATIVO
FERREYRA, Araceli Susana Del Rosario Peronismo para la Victoria Corrientes NEGATIVO
FILMUS, Daniel Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. NEGATIVO
FRANA, Silvina Patricia Frente para la Victoria - PJ Santa Fe NEGATIVO
FURLAN, Francisco Abel Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
GIOJA, José Luis Frente para la Victoria - PJ San Juan NEGATIVO
GONZALEZ SELIGRA, Nathalia PTS - Frente de Izquierda Buenos Aires NEGATIVO
GONZALEZ, Josefina Victoria Frente para la Victoria - PJ Santa Fe NEGATIVO
GRANA, Adrian Eduardo Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
GROSSO, Leonardo Peronismo para la Victoria Buenos Aires NEGATIVO
HORNE, Silvia Renee Peronismo para la Victoria Rio Negro NEGATIVO
HUSS, Juan Manuel Frente para la Victoria - PJ Entre Rios NEGATIVO
IGON, Santiago Nicolas Frente para la Victoria - PJ Chubut NEGATIVO
KICILLOF, Axel Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. NEGATIVO
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KIRCHNER, Méaximo Carlos Frente para la Victoria - PJ Santa Cruz NEGATIVO
LARROQUE, Andrés Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. NEGATIVO
LEAVY, Sergio Napoledn Frente para la Victoria - PJ Salta NEGATIVO
LLANOS MASSA, Ana Maria Frente para la Victoria - PJ Chubut NEGATIVO
LOTTO, Inés Beatriz Frente para la Victoria - PJ Formosa NEGATIVO
MACHA, Ménica Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
MARTINEZ, Dario Frente para la Victoria - PJ Neuquén NEGATIVO
MASIN, Maria Lucila Frente para la Victoria - PJ Chaco NEGATIVO
MENDOZA, Mayra Soledad Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
MERCADO, Verénica Elizabeth Frente para la Victoria - PJ Catamarca NEGATIVO
MOREAU, Leopoldo Raul Guido Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
MOYANO, Juan Facundo Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires NEGATIVO
PEREYRA, Juan Manuel Concertacion FORJA Coérdoba NEGATIVO
PEREZ, Martin Alejandro Frente para la Victoria - PJ Tierra del Fuego NEGATIVO
RACH QUIROGA, Analia Alexandra Frente para la Victoria - PJ Chaco NEGATIVO
RAMON, José Luis Partido Intransigente de Mendoza Mendoza NEGATIVO
RAMOS, Alejandro Ariel Primero Argentina Santa Fe NEGATIVO
RAVERTA, Maria Fernanda Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
RODENAS, Alejandra Nuevo Espacio Santafesino Santa Fe NEGATIVO
RODRIGUEZ, Matias David Frente para la Victoria - PJ Tierra del Fuego NEGATIVO
RODRIGUEZ, Rodrigo Martin Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
ROMERQO, Jorge Antonio Frente para la Victoria - PJ Corrientes NEGATIVO
ROSSI, Agustin Frente para la Victoria - PJ Santa Fe NEGATIVO
RUIZ ARAGON, José Arnaldo Frente para la Victoria - PJ Corrientes NEGATIVO
RUSSO, Laura Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
SALVAREZZA, Roberto Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
SANTILLAN, Walter Marcelo Frente para la Victoria - PJ Tucuman NEGATIVO
SCIOLI, Daniel Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
SILEY, Vanesa Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
SOLANAS, Julio Rodolfo Frente para la Victoria - PJ Entre Rios NEGATIVO
SORAIRE, Mirta Alicia Frente para la Victoria - PJ Tucuman NEGATIVO
SORIA, Maria Emilia Frente para la Victoria - PJ Rio Negro NEGATIVO
TABOADA, Jorge Cultura, Educacion y Trabajo Chubut NEGATIVO
TAILHADE, Luis Rodolfo Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
VAZQUEZ, Juan Benedicto Frente para la Victoria - PJ Santa Cruz NEGATIVO
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VOLNOVICH, Luana Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO

YASKY, Hugo Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires NEGATIVO
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BIANCHI, lvana Maria Unidad Justicialista San Luis ABSTENCION
ROSSO, Victoria Unidad Justicialista San Luis ABSTENCION
VALLONE, Andres Alberto Unidad Justicialista San Luis ABSTENCION
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ALONSO, Laura Valeria Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
ALUME SBODIO, Karim Augusto Unidad Justicialista San Luis AUSENTE
AYALA, Aida Beatriz Maxima Unién Civica Radical Chaco AUSENTE
BEVILACQUA, Gustavo Federal Unidos por una Nueva Argentina Buenos Aires AUSENTE
CABANDIE, Juan Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. AUSENTE
CASSINERIO, Paulo Leonardo Coérdoba Federal Cérdoba AUSENTE
DE VIDO, Julio (Suspendido Art 70 C.N.) Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
DONDA PEREZ, Victoria Analia Libres del Sur C.AB.A. AUSENTE
FELIX, Omar Somos Mendoza Mendoza AUSENTE
GARRE, Nilda Celia Frente para la Victoria - PJ C.AB.A. AUSENTE
GRANDINETTI, Alejandro Ariel Federal Unidos por una Nueva Argentina Santa Fe AUSENTE
GUERIN, Maria Isabel Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
INFANTE, Hugo Orlando Frente Civico por Santiago Santiago del Estero AUSENTE
MACIAS, Oscar Alberto Justicialista Corrientes AUSENTE
MIRANDA, Pedro Rubén Justicialista Mendoza AUSENTE
MOSQUEDA, Juan Justicialista Chaco AUSENTE
NAVARRO, Graciela Frente Civico por Santiago Santiago del Estero AUSENTE
PASTORIZA, Mirta Ameliana Frente Civico por Santiago Santiago del Estero AUSENTE
PIETRAGALLA CORTI, Horacio Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
SAPAG, Alma Liliana Movimiento Popular Neuquino Neuquén AUSENTE
SIERRA, Magdalena Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
VALLEJOS, Maria Fernanda Frente para la Victoria - PJ Buenos Aires AUSENTE
VERA GONZALEZ, Orieta Cecilia Coalicion Civica Catamarca AUSENTE
VIGO, Alejandra Maria Coérdoba Federal Coérdoba AUSENTE
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Informe de auditoria de modificaciones

Apellido y Nombre Version Original Version Actual
FERREYRA, Araceli Susana Del Rosario AFIRMATIVO NEGATIVO
MERCADO, Verénica Elizabeth ABSTENCION NEGATIVO

Observaciones:

Expediente 19-PE-2017 - Orden del Dia 37. Ley de Financiamiento Productivo. Aceptacién de las modificaciones introducidas por el
Honorable Senado.

Verificacion realizada el 09/05/2018 a las 12:07 por Subdireccién Técnica e Informatica del Recinto
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III. INSERCIONES

1

INSERCION SOLICITADA POR EL SENOR
DIPUTADO ARCE

Ley de Financiamiento Productivo

La intervencion que quiero hacer al respecto del tra-
tamiento del proyecto de ley de financiamiento pro-
ductivo tiene que ver con sostener la importancia de
las herramientas que se incorporan con esta ley, que
permitiran que empresas de todo tipo y tamafio logren
financiamiento.

Asimismo, en estos dias pasados hemos visto como
los vaivenes del mercado y la fluctuacion del délar
eran noticia en todos los medios informativos del pais.
Al respecto, esta nueva legislacion es beneficiosa para
generar previsibilidad ante esos vaivenes.

Ese proyecto de ley, ademas, se suma a los esfuer-
zos de integracion a la economia mundial que el go-
bierno viene realizando desde que asumi6. De acuerdo
con esto, y pensando en una Argentina integrada a la
OCDE y activa en el mundo G20, la iniciativa permi-
tira que aquellas inversiones internacionales que ope-
ran en nuestra plaza a través de Londres, Nueva York
o Luxemburgo puedan arribar sin intermediarios.

Respecto de las herramientas que mencionaba y
con el propdsito de facilitar el acceso de las micro,
pequefias y medianas empresas —mipymes— a los
mercados de capitales, se incluyen en la ley nuevos
instrumentos financieros como la Factura de Crédito
Electronica Mipyme que, una vez cumplidos ciertos
requisitos, sera un titulo ejecutivo que podra ser ne-
gociado en los mercados autorizados por la Comision
Nacional de Valores -CNV—.

A su vez, modifica la ley de fondos comunes de in-
version —FCI-y deroga disposiciones establecidas por
la ley 24.083.

Para ello, define como fondos comunes de inversion
aquel patrimonio de titularidad de varias personas que
gozan de derechos de copropiedad representados por
cuotas partes. Y realiza una distincion entre dos tipos,
cada uno con sus caracteres distintivos y propios: los
FCI abiertos y los FCI cerrados. Se pretende, con la
ley, impulsar el desarrollo de estos Gltimos.

La propuesta también impulsa cambios en el régi-
men del contrato de fideicomiso. En primer término,
modifica varios articulos del Cédigo Civil y Comer-
cial.

Soélo sera necesaria la inscripcion en el registro de
fiduciarios financieros que lleva la CNV para aquellos
fiduciarios que acttien en fideicomisos financieros con
oferta publica, dejando fuera de dicha inscripcion al
fiduciario de fideicomisos ordinarios y de fideicomi-
sos financieros sin oferta publica.

gresodelal 1 ntir
Informacién Parlamentaria

Para el fideicomiso financiero cuyos titulos tienen
oferta publica, su inscripcion en el registro publico se
entendera cumplimentada con la misma autorizacion
de oferta publica de la CNV.

La importancia de esta ley radica sobre todo en fa-
cilitar el acceso de las pymes al financiamiento a largo
plazo, permitir la insercion en el mercado de capitales,
dar respaldo a los ciudadanos que tienen suefios de
acceso a la casa propia, a aquellos que planifican un
ahorro a largo plazo para financiar la educacion supe-
rior de sus hijos. Por todo ello es importante la sancion
definitiva de esta ley.

2

INSERCION SOLICITADA POR EL SENOR
DIPUTADO LOUSTEAU

Ley de Defensa de la Competencia

En primer lugar, celebramos que este tipo fde pro-
yectos se esté tratando en esta Camara. En el gho 2014,
siendo diputado, presenté un proyecto, qué llevo el
numero 7.288- D.-2014, y que luego fue/reproduci-
do por el diputado Mario Negri. Dicha representacion
tuvo finalmente tratamiento y nos encgntramos hoy
discutiendo dicho proyecto, pero con fnodificaciones
tanto de la Camara de Diputados, qug lo trat6 en no-
viembre de 2017, como del Senado/ En este sentido,
volvemos a manifestarnos a favor de la iniciativa.

En el momento de presentacioa del proyecto men-
cionado, dijimos que las leyes d¢c¢ defensa de la com-
petencia sirven para limitar apusos, garantizando el
funcionamiento eficiente de nfercados puntuales. Pero
para ello es necesaria la vol/ntad de utilizarlas como
corresponde. La ley que exfste en la actualidad no in-
corpora los avances que ¢ste tipo de mecanismos ha
tenido en paises vecinos £omo Brasil y Chile. Por eso,
propuse modernizar la gforma vigente a fin de jerarqui-
zar la regulacion de lg/competencia como mecanismo
estructurador de incefitivos en el mercado econdmico.
Por otra parte, nuestro proyecto sigue las recomenda-
ciones surgidas d¢l examen interpares de la OCDE
realizado en 2006 y aquellas dictadas por UNCTAD
2000, la depenglencia de Naciones Unidas encargada
de las materiayrelativas a la inversion extranjera y las
corporacioneg transnacionales.

Asi, si bjen el proyecto que tratamos tiene como
modelo el presentado por mi en 2014, existen modifi-
caciones £on las que no estamos del todo de acuerdo,
y por elfo haremos las observaciones pertinentes, que
a contjiuacion se detallan:

roponemos mantener la redaccion del articulo
ciso a), del proyecto registrado bajo expediente
8- D.-2014, referido a las conductas que constitu-
ygn practicas restrictivas de la competencia, que con-
empla las acciones de “concertar o manipular” ade-
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