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Buenos Aires, 2 2 NOV 2017

Sefiora Presidenta del H, Senado.

Tengo el honor de dirigirme a la sefiora
Presidenta, comunicandole que esta H. Camara ha sancionado, en sesion de la

fecha, el siguiente proyecto de ley que paso en revision al H. Senado.

- El Senado y Camara de Diputados, etc.
LEY DE FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO

TITULO I

Impulso al financiamiento de pymes

Articulo 1°- En todas las operaciones comerciales en las que una
Micro, Pequefia o Mediana Empresa esté obligada a emitir comprobantes
electronicos originales (factura d'recibo) a una empresa grande, conforme las
reglamentaciones que dicte la Administracién Federal de Ingresos Publicos,
entidad autarquica en el ambito del Ministerio de Hacienda, se debera emitir
"Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs", en los términos dispuestos-en
los articulos siguientes, en reemplazo de los mencionados comprobantes.

El régimen aprobado en el presente Titulo serd optativo en las

operaciones comerciales entre Micro, Pequejias o Mediana Empresas.
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La Administracion Federal de Ingresos Publicos reglamentara la
utilizaciéon de remitos para el traslado de mercaderias, quedando a cargo de
¢sta el establecimiento de un plazo maximo para la emision y envio de la
"Factura de Crédito Electronica MiPyMEs", el cual no podra exceder del

tltimo dia habil del mes corriente que corresponda al de la emision del remito.

Art. 2°- Factltase a la autoridad de aplicaciéon conjuntamente con la
Administracién Federal de Ingresos Publicos a implementar un régimen
equivalente al normado en la presente ley, a los fines de autorizar a las
empresas no corhprendidas en el mismo a emitir documentos analogos a la

"Factura de Crédito Electronica MiPyMEs".

Art. 3° Créase el “Registro de Facturas de Crédito Electronicas
MiPyMEs” que funcionard en el ambito de la Administracion Federal de
Ingresos Publicos en el que se asentara la informacién prevista en los incisos

~ a) af) del articulo 5° de la presente corre.spondiente a las “Facturas de Crédito
Electronicas .MiPyMEs”, asi como también su cancelacion, rechazo y/o
aceptacion y las anotaciones pertinéntes.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos establecera las formas
y condiciones en las que se efectuara dicha registracion.

Las transacciones que efectien los sujetos alcénzados por el presente
régimen, no se encontraran alcanzadas por las prohibiciones del articulo 101
de laley 11.683, con el alcance que establezca la reglamentacion.

La reglamentacion podra disponer (i) la obligatoriedad de inscribir
todas las “Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs” en un registro a ser

especialmente creado a tales fines; y (ii) la creacion de un régimen
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informativo de “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs” a fin de que
todos los actores puedan acceder a la informacién de los pagos del régimen

creado por el presente titulo.

Art. 4°.- La “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs” constituird un
titulo ejecutivo y valor no cartular, conforme los términos del articulo 1850
del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién, cuando retina todos los requisitos
que a continuacion se indican:

a) Se emitan en el marco de un contrato de compraventa de bienes o
locacion de cosas muebles, servicios u obra;

b) Ambas partes contratantes se domicilien en el territorio nacional;

c) 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 electronico 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
indirectamente, en un proceso de produccidon, transformacion,
comercializacién 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 c) del presente articulo, y vencido el
mismo no se hubiera registrado la cancelacion o aceptacion expresa de la
obligacion en el “Registro de Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs”, la

“Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs” oportunamente emitida, pasaré a
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constituir “titulo ejecutivo y valor no cartular” desde el vencimiento 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 ¢l cual serd de quince (15) dias corridos a los fines de poder ser
negociada. |

Las notas de débito y crédito que ajusten la operacion y por lo tanto a
la “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs” emitida, deberdn 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 Electrénicas MiPyMEs” seran los siguientes:

a) Lugary fec;ha de emision; |

b) Numeracién consecutiva y progresiva,

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

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

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

f) El importe a pagar expresado en nimeros y lefras. 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 Elelctr()nicas MiPyMEs” el importe total a negociar;

g) Emision mé:diante los sistemas de facturacion habilitados por la
Administracién Federal de Ingresos Publicos por ﬁsuarios

validados en su sistema informatico;
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h) Identificacién del remito de envio de mercaderias

conespondiente, si lo hubiere;

En el texto de la “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs”
deberd expresarse que ésta se considerard aceptada si, al
vencimiento del plazo de quince (15) dias corridos desde su
recepcién en el domicilio fiscal electronico del comprador o
locatario, no se hubiera registrado su rechazo total o su
aceptacion; y que si, al vencimiento del citado plazo no se hubiera
registrado 1a cancelacidn, se considerara 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 Crédito Electronica MiPyMEs” debera
expresar que su aceptacion, expresa o tacita, implicara la plena
conformidad para la transferencia de la informacion contenida en
el documento desde el “Registro de Facturas Electronicas
MiPyMEs” a terceros, en caso de que el vendedor o locador

optase por su cesion, transmision o negociacion.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos establecerad los

procedimientos por los que deberan cumplimentarse los requisitos estipulados

para la confeccion de “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs”; y dictaré

las normas complementarias que resulten necesarias para la implementacion

del régimen de “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs”.

La constitucion del domicilio fiscal electronico es obligatoria para los

sujetos alcanzados por el presente régimen.

~
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La omision de cualquiera de los requisitos produce la inhabilidad de
la “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs” tanto como titulo ejecutivo y |

valor no cartular, asi como documento comercial.

Art. 6°.- Todas las “Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs” que
no hubieran sido canceladas o aceptadas 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 supere los valores méximos establecidos
en la Resoluciéon 340 de fecha 11 de agosto de 2017‘ de la Secretaria de
Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de
Produccién y las modificaciones que en un futuro se susciten, en los términos

del articulo 1° del titulo:1 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:
a) Daflo en las mercaderias, cuando no estuviesen expedidas o
entregadas por su cuenta y riesgo; ‘
b) Vicios, defectos y diferencias en la calidad o en la cantidad,
debidamente comprobados;

c¢) Divergencias en los plazos o en los precios estipulados;
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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 Electrénica
MiPyMEs” tanto como titulo ejecutivo y valor no cartular, asi
como documento comercial;

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

g) Cancelacion total de la “Factura de Crédito Electronica
MiPyMEs”.

El rechazo de la “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs”
ocasionado por las causales previstas en los incisos a) al f) del presente
articulo, debera efectuarse en el plazo estipulado en el articulo 1145 del
Codigo Civil y Comercial de la Nacion y registrarse en el “Registro de

Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs”.

Art. 9°- La aceptacion de las “Facturas de Crédito Electronicas
MiPyMEs” sera incondicional e irrevocable, no admitiéndose el protesto.
Asimismo, ni el librador de una “Factura de Crédito Electronica

" MiPyMEs”, ni sus sucesivos adquirentes seran garantes de su pago.

Art. 10.- A fin de pagar las “Facturas de Crédito Electrénicas
MiPyMEs”, previo al vencimiento del plazo establecido en el inciso c) del
articulo 4° de la presente, sélo podran ser utilizados cualesquiera de los
medios de pago habilitédos por el Banco Central de la Republica Argentina,

quedando expresamente prohibido restringir su negociabilidad por cualquier

medio.
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- Las cancelaciones realizadas de forma previa a la aceptacion de las
“Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs” serdn oponibles siempre que
hayan sido informados por el obligado al pago en el “Registro de Facturas de
Crédito Electronicas MiPyMEs”.

Art. 11.- Las “Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs” aceptadas
expresa o tacitamente, y que no hayan sido acreditadas en un Agente de
Depésito Colectivo o agentes que cumplan similares funciones conforme se
establezca en la reglamentacion, s6lo podran ser canceladas mediante los
medios de pago habilitados por el Banco Central de la Republica Argentina.
Cuando la “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs” haya sido acreditada en
un Agente de Deposito Colectivo o agentes que cumplan similares funciones
conforme se establezca en la reglamentacion, sélo podran ser canceladas de
forma integra, mediante transferencia electrdnica a la cuenta bancaria
identificada mediante Clave Bancaria Uniforme (CBU) o “Alias” del Agente
de Deposito Colectivo o agentes que cumplan similares funciones conforme se
establezca en la reglamentacion.

A los fines de llevar a cabo la cancelacion prevista en el parrafo
precedente, la Administracion Federal de Ingresos Puablicos debera notificar a
través del domicilio fiscal electronico del obligado al pago, la Clave Bancaria
Uniforme (CBU) o “Alias” del Agente de Deposito Colectivo o agentes que
cumplan similares funciones conforme se establezca en la reglamentacion, asi
cdmo también el Codigo o Numero de Referencia de pago correspondiente a
la “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs” que se adeude, lo que

constituird, a todos los efectos legales, el nuevo domicilio de pago.

7
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Art. 12.- Las “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs” podran ser
negociadas- en los Mercados autorizados por la Comisién Nacional de Valores
conforme las normas que dicte ese organismo en su caracter de autoridad de
aplicacion, gozardn de oferta pliblica en los términos de la ley 26.831 y sus
modificaciones y les serd aplicable el tratamiento impositivo correspondiente

a los valores negociables con oferta publica.

Art. 13.- Las “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs”'también
podran ser negociadas mediante herramientas o sistemas informaticos que
faciliten la realizacion de-operacionés de factoraje, cesion, descuento y/o
negociacion de facturas. Dichas herramientas o sistemas informaticos no
seran considerados “Mercados” 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 participen en calidad de compradores,
adquirentes, cesionarios o endosatarios las entidades financieras sujetas al
régimen de la ley 21.526 y sus modificatorias y autorizadas por el Banco
Central de la Replblica Argentina, como asi también los proveedores no
financieros de crédito.

A los efectos del parrafo precedente, son considerados proveedores no
financieros de crédito aquellas personas juridicas que, sin ser entidades
financieras de conformidad con la Ley de Entidades Financieras, realicen
-como actividad pfincipal 0 accesoria- oferta de crédito al pablico en general,
otorgando de manera habitual financiaciones alcanzadas. También quedan
incluidas en este concepto las asociaciones mutuales, las cooperativas y. las

empresas no financieras emisoras de tarjetas de crédito y/o compra -cualquiera

sea su naturaleza juridica. Z é




"2017 - Afio de las Energias Renovables”

AN
L
T
]

. Camara do Dpputiatss db tts Noocisre

 0019-PE-17
0D 2033
10/,

Art. 14.- Toda “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs”, una vez
aceptada expresa o tacitamente, y acreditada en un Agente de Deposito
Colectivo o agentes que cumplan similares funciones conforme se establezca
en la reglamentacion, circulard como titulo valor independiente y autonomo y
sera transferible, en las formas y condiciones que establezca la Comision

Nacional de Valores.

Art. 15.- La autoridad de aplicacién y la Comisiéon Nacional de
Valores estableceran los procedimientos de negociacion y transmision de las
“Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs”, pudiendo limitar los mismos a
medios electronicos. |

‘Las “Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs” que se constituyeran
en virtud de lo establecido en el peniltimo parrafo del articulo 4°, sélo seran

transmisibles una vez que hayan sido aceptadas tacita o expresamente.

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 Depésito Colectivo o agentes que cumplan 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 expresar su voluntad ante
el “Registro de Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs”, |

El crédito de las “Facturas de Crédito Electrénicas MIPyMEs” no
transfiere al Agente de Depésito Colectivo o agentes que cumplan similares

funciones conforme se establezca en la reglamentacion la propiedad ni el uso
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de las mismas. El Agente de Depoésito Colectivo o agentes que cumplan
similares funciones conforme se establezca en la reglamentacién no sera
responsable por los defectos formales ni por la autenticidad ni validacion de
las firmas insertas en la “Factura de Crédito Electronica MIPYMES” y sélo
asume la funcion de conservarlas y custodiarlas y efectuar las operaciones y
registraciones contables que deriven de sus transacciones.

En ningun caso el Agente de Deposito Colectivo o agentes que
cumplan similares funciones conforme se establezca en la reglamentacidn
quedard obligado al pago de las “Facturas de Crédito Electronicas -
MIPyMES”.

La “Factura de Crédito Electronica MiPyMEs” que ha sido transferida
a un Agente de Deposito Colectivo o agentes que cumplan similares funciones
conforme se establezca en la reglamentacion a los fines de su negociacién, 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 adquirentes.

Art. 18.- No podran efectuarse transferencias de las “Facturas de
Crédito Electronicas MiPyMEs” aceptadas durante los tres (3) dias habiles

bancarios anteriores a la fecha de su vencimiento.

Art. 19.- Ante la falta de pago de una “Factura de Crédito Electrénica

MiPyMEs” a su vencimiento, el librador o posterior'adquirente, tendra contra
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el obligado al pago y sus avalistas, la accion cambiaria directa por todo cuanto
puede exigirsele en virtud de lo dispuesto 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.

Podra ejercer dicha accién ain antes del vencimiento contra los
avalistas en caso de concurso o quiebra del obligado al pago o cuando hubiera
resultado infructuoso un pedido de embargo en sus bienes.

Para dejar expedita la accion de regreso anticipado serd necesario
presentar:;

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

b) En caso de haber resultado infructuoso un embargo sobre los
bienes del obligado al pago, el acta judicial correspondiente que

.
’

pruebe esa circunstancia.

Art. 20.- Seran inoponibles al acreedor de una “Factura 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 Informacioén 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

tmplementar el presente régimen.




"2017 - Afio de las Energias Renovables”

H. Camara oo Dgpuctiaats oot Novcisr

0019-PE-17
0D 2033
13/.

Art. 22.- Quedan exceptuadas del régimen de “Facturas de Crédito
Electrénicas MiPyMEs” las facturas emitidas por los prestadores de servicios
publicos, las facturas emitidas a consumidores finales y las operatorias
comerciales por intermedio de consignatarios y/o comisionistas.

Asimismo, quedan exceptuadas del presente régirnen las facturas
emitidas a los Estados nacionales, provinciales y municipales y a los
organismos publicos estatales, salvo que éstos hubieren adoptado una forma

societaria.

Art. 23.- Facultese a la autoridad de aplicacion a establecer, con
caracter general, excepciones y exclusiones al régimen de “Facturas de
Crédito Electronicas MiPyMEs”, modificar los plazos previstos y/o
implementar un sistema equivalente que faculte a las empresas no
comprendidas en el mismo a emitir documentos andlogos a la “Factura de
Crédito Electronica MiPyMES”,

La autoridad de aplicacion dictara las medidas reglamentarias e
interpretativas que resulten necesarias para la implementacioén del presente
régimen, adoptando las acciones conducentes para su adecuacion 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 ¢l capitulo 15, del titulo IV,

del libro tercero, del Codigo Civil y Comercial de la Nacion.

Art. 24.- El Poder Ejecutivb nacional designard a la autoridad de
aplicaciéon del presente régimen, pudiendo autorizar la delegacion de

competencias especificas en 6rgano con rango no inferior a subsecretaria.
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La autoridad de aplicacién, junto con la.Administraci()n Federal de
Ingresos Publicos podran autorizar la aceptacion expresa o tacita de la
“Factura de Crédito Electrénica 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 retenciones y/o percepciones
correspondientes, se deberan restituir los saldos entre emisores y aceptantes de
la “Factura dé Crédito Electronica de Crédito MiPyMEs”.

A los efectos del presente régimen, las retenciones y/o percepciones
impositivas y/o de la seguridad 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
vigente, el deudor de la “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs” tendré el
caracter de agente de retencion y, en su caso, serd 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 Electrénica MiPyMEs en tanto no se opongan a las disposiciones de

esta ley.

Art. 26.- Sustitiyese el articulo 284 de la Ley General de Sociedades

el que quedaré redactado de la siguiente forma:
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Designacion de sindicos.

Articulo 284: 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 previstos en los incisos 2 y 7 y cuando se
trate de Pymes que encuadren en el régimen especial Pyme
reglamentado por la Comisidon Nacional de Valores— la
sindicatura debe ser colegiada en niimero impar.

Cada accién daré en todos los casos derechos a un sélo voto
para la eleccidon y remocion de los sindicos, sin perjuicio de la
aplicaciéon 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 articulo 299 y aquellas que hagan
oferta publica de obligaciones negociables garantizadas,
conforme el régimen establecido por la Comision Nacional de
Valores, podran prescindir de la sindicatura 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 designar sindico, sin que sea necesaria

reforma de estatuto.

£
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TITULO IT-

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 létras hipotecarias son: emitidas por el
deudor, e intervenidas por el Registro de la Propiedad Inmueble
que corresponda a la jurisdiccion donde se encuentre el
inmueble hipotecado, en papel que asegure su inalterabilidad,
bajo la firma del deudor, el escribano y un funcionario
autorizado del registro, dejandose constancia de su emisién en el
mismo asiento de la hipoteca. Las letras hipotecarias deberan
contener las siguientes enunciaciones: |

a) Nombre del deudor y, en su caso, del propietario del
inmueble hipotecado;

b) Nombre del acreedor;

c) Monto de la obligacion incorporada a la letra,
expresado en moneda nacional o extfanjera. En caso
que el mutuo hipotecario o la hipoteca, se hubiera
constituido en el marco de alguna excepcion a lo
dispuesto en los articulos 7° y 10 de la ley 23.928 y sus
modificatorias y complementarias, las letras deberan
dejar constancia de que el monto de la obligacion se
encuentre sujeto a la cldusula de actualizacion que

correspondiera;
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d)

g)

h)

)

Plazos y demds estipulaciones respecto del pago, con
los respectivos cupones, salvo lo previsto en el articulo
41 _para- las letras susceptibles de amortizaciones
variables;

El lugar en el cual debe hacerse el pago;

Tasa de interés compensatorio y punitorio;

Ubicacién del inmueble hipotecado y sus datos
registrales y catastrales;

Debera prever la anotacion de pagos de servicios de
capital o renta o pagos parciales; |

La indicacién expresa de que la tenencia de los cupones
de capital e intereses acredita su pago, y que el acreedor
se " halla obligado a entregarlos y el deudor a
requerirlos;

Los demés que fijen las reglamentaciones que se dicten.
También se dejard constancia en las letras de las
modificaciones que se convengan respecto del crédito.

Las letras hipotecarias también podrén ser escriturales.

Art. 28.- Sustituyese el articulo 49 de la ley 24.441, y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 49: Las personas autorizadas a hacer oferta piblica

como fiduciarios 0.a administrar fondos comunes de inversion,

podrén emitir titulos de deuda y/o certificados de participacion

que tengan como garantia letras hipotecarias o constituir fondos
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comunes con ellos, conforme las disposiciones reglamentarias

que se dicten.

Art. 29.- Sustithyese 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 cartera de créditos presentes o futuros,
para:

a) QGarantizar la emisién de titulos valores mediante oferta
publica o cualquier otro financiamiento;

b) Constituir el activo de una sociedad, con el objeto de
que ésta emita titulos valores ofertables piblicamente y
cuyos servicios de amortizacidbn ¢ intereses estén
garantizados con dicho activo;

c) Constituir el patrimonio de un fideicomiso financiero o

un fondo comun de créditos.

Art. 30.- Sustitiyese el articulo 72 de la ley 24.441, y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
En los casos previstos por el articulo 70:
a) No es necesaria la notificacion al deudor cedido
siempre que exista prevision contractual en el sentido.

La cesion sera valida desde su fecha;
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b) Solo subsistirdn contra el cesionario la excepcidn

fundada en la invalidez crediticia o el pago
documentado anterior a la fecha de cesion; |

Cuando se trate de una entidad financiera que emita
titulos garantizados por una cartera de valores
mobiliarios que permanezcan depositados en ella, la
entidad sera el propietario fiduciario de los activos. Sin
embargo, los créditos en ningin caso integraran su

patrimonio.

Ante la inexistencia de previsién contractual conforme lo

establecido en el inciso a), se admitira como medio de

notificacién fehaciente al deudor cedido la publicacién en el

sitio electronico de la Comisidn Nacional 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:

Estan prohibidos:

1.

Los planes denominados tontinarios, de derrama y los
que incluyeh sorteo.

La cobertura de riesgos provenientes de operaciones de
crédito financiero puro, con excepcion de operaciones
de crédito financiero hipotecario los que podran
cubrirse, siempre y cuando ello no implique un

encarecimiento para los tomadores de dichos créditos, y
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en los términos de la reglamentacion que dicte a tal

efecto la Superinteridencia de Seguros de la Nacion.

Art. 32.- Las polizas de seguros para casos de muerte, incluyan o no
modalidades de capitalizacion, y los seguros de retiro en todas sus
modalidades podran actualizarse por el Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia segin lo establecido en el articulo 27 del decreto 905/2002,
ratificado por el articulo 71 de la ley 25.827 y por otrbs indices aprobados por
la normativa vigente, sin que sea de aplicacion para estos casos los articulos 7°
y 10 de la ley 23.928 v el articulo 765 del Cddigo Civil y Comercial de la

Nacion.

TITULO III
Modificaciones a la ley 26.831

Art. 33.- Sustituyese 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 valores negociables comprendidos dentro de dicho
mercado. |

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

a) Promover la participacion en el mercado de capitales de

inversores, asociaciones sindicales, asociaciones y

(L
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b)

d)

camaras empresariales, organizaciones profesionales y
de todas las instituciones de ahorro publico,
favoreciendo especialmente los mecanismosé que
fomenten el ahorro nacional y su canalizacién hafcia el
desarrollo productivo; |
Fortalecer los mecanismos de proteccion y prevénci()n
de abusos contra los inversores, en el marco ide la
funcion tuitiva del derecho del consumidor; I
Promover el acceso al mercado de capitales de las
pequefias y medianas empresas; ,
Propender a la creacion de un mercado de capitales
federalmente integrado, a través de mecanismos de
acceso y conexion, con protocolos de comunicacién
estandarizados, de los sistemas informaticos de los
distintos ambitos de negociacidén, con los mas altos
estdndares de tecnologia;

Fomentar la simplificacién de la negociacion para los
usuarios y asi lograr una mayor liquidez y
competitividad a fin de obtener las condicionesj mas
favorables al momento de concretar las operacionejs;
Reducir el riesgo sistémico en los mercados de
capitales mediante acciones y resoluciones tendientes a
contar con mercados mas seguros conforme las mejores

practicas internacionales;

£5
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g) Propender a la integridad y transparencia de los
mercados de capitales; y '

h) Propender a la inclusion financiera.

. | |
Art. 34.- Sustituyese el articulo 2° de la ley 26.831, el que qdedaré
redactado de la siguiente forma: |
Articulo 2°: Definiciones. En esta ley y sus disposiciones
reglamentarias, se entendera por: |
Actuacion concertada: Actuacién coordinada de dos I;(Z) 0
mas personas, segin un acuerdo o entendimiento forr1:1a1 0
informal, para cooperar activamente en la adquisicion, tenencia
o disposicién de acciones -u otros valores o derechos
convertibles en acciones de una entidad cuyos veftlores
negociables es_téh admitidos a la oferta publica, sea actuando por
intermedio de cualquiera de dichas personas, a través de
cualquier sociedad u otra forma asociativa en general, 0 por
intermedio de otras personas a ellas relacionadas, Vinculajdas )
bajo su control, o que sean titulares de derechos de Votb por

i

cuenta de aquéllas. j

Agentes de administracion de productos de invérsién
colectiva: Sociedades gerentes de la ley 24.083 y sus
modificaciones, a los fiduciarios financieros regidos pbr el
capitulo 30 del libro tercero del titulo IV del Codigo C#Vil y
Comercial de la Nacién y sus modificaciones y a las demés
entidades que desarrollen similares funciones y que, a criterio de

la Comision Nacional de Valores, corresponda registrar en este
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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 actividades

afines y complementarias compatibles con el desarrollo de ese
fin.

Agentes de colocacion y distribucion: Personas humanas y/o
juridicas registradas ante la Comision Nacional de Valores para
desarrollar canales de colocacion y distribucidon de valores
negociables, con arreglo a la reglamentacién que a estos efectos
establezca la citada Comision. |

Agentes de corretaje: Personas juridicas registradas ante la
Comision Nacional de Valores para poner en relacion a dos (2) o
mas partes para la conclusion de negocios sobre valores
negociables, sin estar ligadas a ninguna de ellas por relaciones
de colaboracion, subordinacién o representacién (primera parte
del inciso a) del articulo 34 del Anexo I a la ley 25.028).

Agentes de custodia de productos de inversion colectiva:
Sociedades depositarias de la ley 24.083 y sus modificatorias
registradas ante la Comisién Nacional de Valores desarrollando
las funciones asignadas por las leyes aplicables y las que dicho
organismo determine complementariamente.

Agentes de liquidacion y compensacion: Personas juridicas

registradas ante la Comision Nacional de Valores para intervenir

5
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en la liquidacion y compensacion de operaciones con valores
negociables registradas eﬁ el marco de mercados, incluyendo
bajo su jurisdiccién cualquier actividad que éstas realicen, con
arreglo a la reglamentacion que a estos efectos establezca la
Comision Nacional de Valores.

Agente de negociacion: Personas juridicas autorizadas a
actuar como intermediarios de valores negociables en mercado;
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 negociables: Personas
juridicas registradas ante la Comision Nacional de Valores para
recibir depositos colectivos y regulares de valores negociables,
prestar servicios de custodia, liquidacion y pago de acreencias
de los valores negociables depositados y en custodia y aquellas
otras actividades que establezca la reglamentaéién de la
Comisién 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 Comisién Nacional de Valores para
desarrollar actividades de difusion y promocion de valores
negociables bajo responsabilidad de un agente registrado, con
arreglo a la reglamentacion que a estos efectos establezca el

citado organismo.
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Agentes registrados: Personas fisicas y/o juridicas
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 colocacidén, distribucién, corretaje, liquidacion y
compensacién, custodia y deposito 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 Comisién Nacional de Valores,
corresponda registrar para el desarrollo del mercado de
capitales.

Camaras compensadoras: Sociedades anonimas autorizadas
por la Comision Nacional de Valores, con arreglo a la
reglainentacic’)n que a estos efectos establezca dicho organismo,
cuyo objeto social consista en la liquidacién y compensacion de
las operaciones autorizadas por- la Comisién Nacional de
Valores, cumpliendo el rol de contraparte 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 conjuntamente, segin 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 Giltimo
caso si es en forma estable, les otorgue los votos necesarios para
formar la voluntad social en asambleas ordinarias o para elegir o

revocar la mayoria de los directores o consejeros de vigilancia.

L5
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Entidades de registro de operaciones de derivados:
Sociedades anonimas que tengan por objeto principal cumplir
con las funciones previstas en la normativa aplicable y que sean
autorizadas por la Comisiéon 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 piblica,
podria influir o hubiese influido de manera sustancial sobre las
condiciones o el precio de colocacion o el curso de negociacion
de tales valores negociables.

Mercados: Sociedades andénimas autorizadas por Ila
Comision Nacional de Valores con el objeto principal de
organizar las operaciones con valores negociables que cuenten
con oferta publica, quedando 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: Invitacién que se hace a personas en general
0 a sectores 0 a grupos determinados para realizar cualquier acto

juridico con valores negociables, efectuada por los emisores, por
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sus tenedores o por organizaciones unipersonales o sociedades
dedicadas en forma exclusiva o parcial al comercio de aquéllos,
por medio de ofrecimientos personales, publicaciones
periodisticas, transmisiones radiotelefonicas, telefonicas o de
televisién, proyecciones cinematograficas, colocacion de
afiches, letreros o carteles, programas, medios electrénicos
incluyendo el uso de correo electronico y redes sociales,
circulares y comunicaciones impresas o cualquier otro
procedimiento de difusion. |

Productos de inversion colectiva: Fondos Comunes de
Inversion de la ley 24.083 y sus modificaciones, a los
fideicomisos financieros regidos por el capitulo 30 del libro
tercero del titulo IV del Cédigo Civil y Comercial de 1a 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 Comision
Nacional de Valores tendra competencia, exclusivamente, en
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
participen en tal caracter en los mencionados fideicomisos.

Registro de operaciones de derivados: Es el registro, con
arreglo a la reglamentacion que a estos efectos dicte la Comision
Nactional de Valores, de los contratos de derivados celebrados de
forma bilateral fuera de mercados autorizados por dicho

organismo. Este registro debera ser llevado por las entidades de
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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 mercados 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 inversién colectiva y, en
general, cualquier valor o contrato de inversion o derechos 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 genecralizado e impersonal 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 registren
conforme la reglamentacion de la Comision Nacional de
Valores, y los cheques de pago diferido, certificados de
depositos de plazo fijo admisibles, facturas de crédito,
certificados de depoésito y warrants, pagarés, letras de cambio,
letras hipotecarias y todos aquellos titulos susceptibles de

negociacion secundaria en mercados.
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Art. 35.- Sustituyese el articulo 3° de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |

Articulo 3°: Creacién de valores negociables. Cualquier

persona juridica puede crear y emitir valores negociables para su
negociacion en mercados de los tipos y en las condiciones que

elija, incluyendo los derechos conferidos a sus titulares y los
demds términos y condiciones que se establezcan en el acto de
emisién, siempre que no exista confusidn con el tipo,
denominaciéon y ‘condiciones de los valores negociables
previstos especialmente en la legislacién vigente. A los efectos

de determinar el alcance de los derechos emergentes del valor
negociable asi creado, debe estarse al instrumento ‘de cre;icic’m,

acto de emision e inscripciones registrales ante las autoridades

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 personas que
participen en ¢l proceso de colocacién de una emision de valores
negociables Gnicamente podran adquirir u ofrecer comprar por
via directa o indirecta dichos valores negociables, asi como otros
de igual clase o serie, o derecho a comprarlos, en los supuestos y
condiciones que fije la Comision Nacional de Valores.

La reglamentacion establecera las condiciones para que los
sujetos mencionados en el pérfafo anterior puedan vender,

directa o indirectamente, valores negociables, o los derechos a

25
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venderlos, correspondientes a la emisora a la que se encuentra

vinculado el proceso de colocacidon en que intervienen, mientras

dure su participacion en el mismo, con el objeto de evitar la

formacién artificial de los precios u otras de las practicas

sancionadas por esta ley.

Art. 37.- Sustituyese 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 Comiston Nacional de Valores:

a)

b)

Los accionistas o quienes hubieren formado parte de los
organos de direccion, administracion o fiscalizacion o
de cualquier modo prestaren servicios a entidades
sometidas a la regulacion y fiscalizacion de la -
Comisién Nacional de Valores al momento de su
designacion y durante los doce (12) meses anteriores.
Los que se encuentren alcanzados por las inhabilidades
previstas en los incisos 1°, 2° y 3° del articulo 264 de la
Ley General de Sociedades 19.550, t.o. 1984 y sus
modificaciones; y

Los empleados o funcionarios de cualquier reparticion
del gobierno nacional y los que tuvieren otros cargos o
puestos rentados o remunerados en cualquier forma,
que dependiesen de los gobiernos nacional,
provinciales, de la Ciudad Autdénoma de Buenos Aires

o municipales, incluidos sus poderes Legislativos y
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d)

Judiciales al momento de su designacion. Los

- funcionarios publicos de carrera podran conservar sus

cargos en cuyo caso deberan pedir licencia. No se
encuentran compfendidos en las disposiciones de este
inciso quienes ejercen la docencia;

Los que no acrediten los requisitos de idoneidad y
experiencia profesional en la materia conforme se
establezca en la reglamentacién. El cumplimiento de
estos requisitos en el proceso de la designacion de cada
director debera ser ratificado por el Senado de la
Naci6n dentro de un plazo de sesenta (60) dias a partir
de la fecha de presentacion de la candidatura por parte
del Poder Ejecutivo nacional. En caso que hubiera
transcurrido  dicho -plazo sin que mediare
pronunciamiento expreso por parte del Senado de la
Nacion las designaciones quedaran firmes. El Poder
Ejecutivo nacional podra realizar nombramientos en
comision pof el plazo de tratamiento de la destgnacion

por el Senado de la Nacion.

Art. 38.- Sustituyese el articulo 11 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma: _ ;

Articulo 11: Quérum y mayorias. El directorio de la

Comision Nacional de Valores sesionara con la mayoria de los

miembros, sin que sea necesario que se encuentren en el mismo

recinto si estuvieren comunicados por medios de transmision

“L
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simultinea de sonido, imagenes y palabras, segin ‘la
reglamentacion que a tal efecto dictard el organismo. El
presidente o, en su caso, €l vicepresidente en ausencia del
presidente, tiene voto dirimente en caso de empate, siempre y

cuando el directorio estuviese conformado en su totalidad

Art. 39.- Sustitiyese el articulo 12 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |

Articulo 12 Situaciones  excepcionales.  Cuando
circunstéﬁcias excepcionales.. impidieren al directorio de la
Comision Nacional de Valores sesionar validamente por falta de
ciuérum o fuere necesario adoptar resoluciones urgentes, el
presidente conjuntamente con al menos dos (2) directores que se
encontraren en la sede del organismo y/o reunidos conforme a

Jos mecanismos 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.

Art. 40.- Sustitiyese el articulo 14 de lé ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma: ,
| Articulo 14: Fuentes. Asignacion y redistribucion de fondos.
I.  Fuentes. Para su fuﬁcionamiento, la Comision Nacional

de Valores contara con los siguientes recursos:
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IL.

‘,a)

b)

c)

Los recursos que le asigne la Ley de Presupuesto
General de la Administracion Nacional para el
gjercicio vigente; | |

Los recursos percibidos en concepto de (1) tasas de
fiscalizacion y control y (2) aranceles de
autorizacion de la oferta publica de valores
negociables y registracion de los distintos agentes,
mercados, camaras compensadoras y entidades de
registro de derivados que se encuentren bajo
fiscalizacion de la Comision Nacional de Valores y
(3) de otros servicios que el organismo preste a las
personas bajo su fiscalizacién. Los montos de
dichos recursos seran fijados por el Ministerio de
Finanzas, a propuesta de la Comision Nacional de
Valores; y

Las donaciones o legados que se le confieran y las

rentas de sus bienes.

Asignacion y redistribucion de fondos. El citado

organismo tendrd amplias facultades para asignar y

redistribuir los fondos que le correspondan conforme el

presente articulo.

Art. 4]1.- Sustituyese el articulo 16 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 16: Exencion. La Comisién Nacional de Valores

podra disponer la reduccion o exencion de las tasas de
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fiscalizacion y control y aranceles de autorizacion a las emisiones
efectuadas por pequeflas y medianas empresas incluyendo a las
cooperativas, en los términos de la normativa aplicable a dichas

empresas.

Art. 42.- Sustituyese el articulo 17 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

- Articulo 17: Directores. Los miembros del Directorio de la
Comision Nacional de Valores estaran equiparados en cuanto a
régimen salarial, rango e incompatibilidades a los Subsecretarios
del Poder Ejecutivo nacional.

No podran desempefiar otra actividad remunerada, salvo la
docencia y comisiones de estudio. Concluido su mandato, no
podran prestar ser\}icios ni ocupar cargos directivos en entidades
que hayan estado sujetas al contralor de la Comision Nacional
de Valores, sus controladas, controlantes, vinculadas o bajo
control comun de un mismo grupo econdémico, durante el plazo
de dos (2) afios.

Art. 43.- Sustituyese el articulo 18 de la ley’26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 18: Personal. La designacion, contratacion,
suspension y remocion del personal corresponde al directorio de

la Comisioén Nacional de Valores.
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Art. 44.- Sustituyese el articulo 19 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 19: Atribuciones. La Comision Nacional de Valores

sera la autoridad de aplicacion y contralor de la presente ley y, a

tal fin, tendr4 las siguientes funciones:

a)

b)

En forma directa e inmediata, supervisar, regular,
inspeccionar, fiscalizar y sancionar a todas las personas
fisicas y/o juridicas 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 aplicables, que por
su actuacion queden bajo competencia de la Comision
Nacional de Valores. El organismo podra requerir a los
mercados y cdmaras compensadoras que ejerzan
funciones de supervision, inspeccién y fiscalizacion
sobre sus miembros participantes. Dicho requerimiento
no implicard una delegacion de facultades a los
mercados y camaras compensadoras por parte de la
Comisién Nacional de Valores;

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

Llevar el registro de todos los sujetos autorizados para

ofertar y negociar publicamente valores negociables, y
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d)

establecer las normas a las que deban ajustarse 163
mismos y quienes actien por cuenta de ellos;

Llevar el registro, otorgar, suspender y revocar la
autorizacion para funcionar de los mercados, camaras
compensadoras, 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
Comisién Nacional de Valores queden comprendidas

bajo su competencia. El registro sera piblico y estara a

- cargo del mencionado organismo y en él se inscribiran

todos los mercados, camaras compensadoréé, agenteé 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
comprendidas bajo su competencia;

Aprobar los estatutos, reglamentos y toda otra
normativa de caracter general dictada por los mercados
y camaras compensadoras y revisar sus decisiones, de
oficio o a peticion de parte, en cuanto se tratare de
medidas vinculadas a la actividad regulada que prestan
0 que pudieren afectar su prestacién;

Cumplir las funciones delegadas por la ley 22.169 y sus
modificaciones respecto de las personas juridicas
alcanzadas por dicha ley en materia de control

societario;
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g)

h)

1)
k)

Dictar las reglamentaciones que deberan cumplir las
personas fisicas y/o juridicas y las entidades
autorizadas en los términos del inciso d), desde su
inscripcion y hasta la baja del registro respectivo;
Dictar las reglamentaciones que se deberan cumplir
para la autorizacidén de los valores negociables,
instrumentos y operaciones del mercado de capitales, y
hasta su baja del registro, contando con facultades para
establecer las disposiciones que fueren necesarias para
compleméntar las que surgen de las diferentes leyes y
decretos éplicables a ¢stos, asi como resolver casos no .
previstos e interpretar las normas alli incluidas dentro
del contexto economico imperante, para el desarrollo
del mercado de capitales;

Declarar irregulares e ineficaces, a los efectos
administrativos los actos sometidos a su fiscalizacion
cuando sean contrarios a esta ley, a las' demas leyes
aplicables, 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 capacitacion,
acreditacion y registro para el personal de los agentes

registrados o para personas fisicas y/o juridicas que
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desempefien tareas vinculadas con el asesoramiento al
publico inversor;

1) Determinar los requisitos minimos a los que deberan
ajustarse quienes presten servicios de auditoria a las
personas sujetas a su supervision;

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

n) Organizar y administrar archivos .y antecedentes
relativos a la actividad de Ia propia Comisién Nacional
de Valores o datos obtenidos en el ejercicio de sus
funciones para la recuperacién de la informacién
relativa a su mision, pudiendo 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
condicion necesaria y efectiva la reciprocidad conforme
las previsiones establecidas en los articulos 25 y 26 de
la presente ley;

o) Fiyar los requerimientos patrimoniales que deberan
acreditar las personas humanas y juridicas sometidas a
su fiscalizacion;

p) Dictar normas complementarias en materia de
prevencion de lavado de dinero y de la financiacion del

terrorismo, siguiendo la normativa dictada por la
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Q)

Unidad de Informacién Financiera, organismo

autarquico actuante en el ambito del Ministerio de

- Finanzas, aplicable al mercado de capitales y fiscalizar

su cumplimiento; 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
colaboracién exigida por la ley 25246 y sus
modificatorias. La Comisién Nacional de Valores
reglamentara la forma en que se difundiran las
sanciones que aplique la Unidad de Informacién
Financiera en materia de prevenciéon de lavado de
activos y de la financiacion del terrorismo, respecto de
los sujetos que actan bajo la oérbita de la competencia
de dicho organismo;

Regular la forma en que se efectivizara la informacion
y fiscalizaciéon exigidas en la presente ley, pudiendo
requerir a los entes sujetos a su jurisdiccidon la
implementacion de aquellos mecanismos que estime
convenientes para un control mds efectivo de las
conductas descriptas en la presente ley;

Establecer regimenes de informacion y requisitos para
la oferta publica diferenciados;

Determinar las condiciones bajo las cuales los agentes
registrados, que revisten el caracter “de personas
juridicas, podrdn estar habilitados para llevar a cabo

mas de una actividad bajo competencia de la Comision



“2017 - Afic de las Energias Renovables”

A Camara oo Dputaits ooty Nicrion
~ 0019-PE-17

OD 2033
40/.

t)

Nacional de Valores, previa inclusiéon 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, estatutarias 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 reglamentos aplicables;

Fijar los requisitos de idoneidad, integridad moral, -
probidad y solvencia dque deberan cumplir quienes
aspiren a obtener autorizacion de la Comision Nacional
de Valores para actuar como mercados, camaras
compensadoras y agentes registrados asi como los
integrantes de sus Organos de administracidn y
fiscalizacion, segin corresponda;

Crear nuevas categorias de agentes registrados y
modificar las existentes, asi como también eliminar las
que sean creadas por su propia normativa;

Fijar los aranceles -méaximos que podran percibir los
mercados, camaras compensadoras, entidades de
registro de operaciones de derivados y agentes
registrados teniendo en cuenta, entre otros aspectos, la
competitividad del mercado de capitales de la regién en
relacion con los aranceles fijados en otros paises. Esta
facultad se ejercera en los casos en que —a criterio del

organismo- situaciones especiales asi lo requieran;
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y) Dictar normas tendientes a promover la transparencia e
integridad de los mercados de capitales y a evitar
situaciones de conflictos de intereses en los mismos; y

z) Evaluar y dictar regulaciones tendientes a mitigar

situaciones de riesgo sistémico.

Art. 45.- Sustitiyese el articulo 20 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

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

a) Solicitar  informes y  documentos, realizar
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;

b) Requerir .al juez competente el auxilio de la fuerza
publica;

¢) Requerir al juez competente el allanamiento de lugares
privados con el fin de obtener los antecedentes e
informaciones necesarios para el cumplimiento de sus

labores de fiscalizacion e investigacion;
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d) Iniciar acciones judiciales y reclamar judicialmente el
cumplimiento de sus décisiones;

e) Denunciar delitos o constituirse en parte querellante;

f) Solicitar todo tipo de informacién a organismos
publicos y a cualquier persona fisica o juridica que
considere’ necesaria para el cumplimiento de sus
funciones, quienes estaran obligados a proporcionarlos |
dentro del término que se les fije bajo apercibimiento
de ley. Esta disposicion no regird respecto de la Unidad

de Informacién Financiera.

Art. 46.- Sustituyese el articulo 23 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:
Articulo 23: Delegacién. El directorio de la Comisién
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 regionales podran
tramitar toda clase de sumarios, pero la aplicacion de las
sanciones- de ‘multa solamente podrad ser decidida por el

directorio de la Comision Nacional de Valores.

Art. 47 - Sustitayese la denominacién del capitulo I, titulo II de la

ley 26.831, el que pasara a denominarse de la siguiente manera:

£
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“Capitulo I
Mercados. Garantias. Agentes de liquidacion y compensacion.

Camaras Compensadoras. Tribunales Arbitrales.”

Art. 48.- Sustitiyese el articulo 29 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |

Articulo 29: Requisitos. La Comisiéon Nacional 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. 49.- Sustitiiyese el articulo 30 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |
Articulo 30: Registro. Los mercados y = camaras
compensadoras autorizados por la Comision Nacional de
Valores para su inscripcion en el registro, deberan observar el
cumplimiento de la totalidad de los requisitos que-establezca el
citado organismo durante el término de vigencia de su
inscripcién. Los mercados y camaras compensadoras deberan
abstenerse de funcionar como tales, cuando incurran en
cualquier incumplimiento de los requisitos, condiciones y
obligaciones dispuestas por el organismo, sin necesidad de
intimacion previa.
El incumplimiento de cualesquiera de los requisitos,
condiciones y obligaciones reglamentados por el organismo dara

lugar a la suspension preventiva del mercado y la camara




"2017 - Afio de las Energias Renovables”

. Camara doe Diputodbs o s Niooisrn
0019-PE-17

OD 2033
44/

compensadora, segun corresponda, hasta que hechos
sobrevinientes hagan aconsejable la revision de la medida, sin
perjuicio de la eventual aplicaciéon a los infractores de las

sanciones‘previstas en el articulo 132 de la presente ley.

Art. 50.- Sustitiyese el articulo 31 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 31: Forma juridica. Los mercados se constituiran
como sociedades anénimas comprendidas en el régimen de
oferta publica de acciones y deberan listar sus acciones en un
mercado autorizado. La Comision Nacional de Valores
establecera, mediante reglamentacion, las tenencias 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, segiin
el caso, una participacion por cualquier titulo 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 mayoria de los integranteé
de los oOrganos de administracién y/o fiscalizacién. Estas
limitaciones no aplicaran cuando el accionista sea otro mercado,
debiendo la Comision Nacional de Valores conceder

autorizacion atendiendo cada situacion en particular.

Art, 51.- Sustitiyese el articulo 32 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:
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Articulo 32: Mercados.
I.  Funciones..

Los mercados deben contemplar las siguientes funciones
principales, de acuerdo a las caracteristicas propias de su
actividad especifica y aquellas otras que determine la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores:

a) Dictar las reglamentaciones a los efectos de
habilitar 1a actuacién en su 4mbito de agentes
autorizados por la Comisiéon Nacional de Valores,
no pudiendo exigir a estos fines la acreditacion de
la calidad de accionista del mercado, permitiendo
un acceso abierto y equitativo a todos los
participantes;

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

¢) Dictar normas reglamentarias que asegljren la
veracidad en el registro de los precios asi como de
las negociaciones;

d) Dictar las normas y medidas necesarias para
asegurar la realidad de las operaciones que efectien
sus agentes;

¢) Emitir reglamentaciones conteniendo medidas de
buen orden para garantizar el normal
funcionamiento de la negociaciéon y cumplimiento

de las obligaciones y cargas asumidas por los

I~
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g)
h)

1)

k)

agentes registrados las que deberan ser sometidas a
la previa consideracion de la Comision Nacional de
Valores a los efectos de su aprobacion.

Constituir  tribunales arbitrales, conforme lo
dispuesto en el Articulo 46 de la presente ley;
Emitir boletines informativos;

Administrar sistemas de negociacion de los valores
negociables que se operen en los mismos;

Registrar contratos de derivados celebrados fuera de
los mercados autorizados por la Comision Nacional
de Valores;

Administrar por si o por terceros sistemas de -
liquidacion y/o compensacion de operaciones en
funcion de los distintos segmentos de negociacion
habilitados por la Comision Nacional de Valores.
En los casos de administracion de la liquidacion y
compensacién de los segmentos de negociacion
garantizados, los mercados deberan desempeifiar las
funciones asignadas a las camaras compensadoras
previstas en el articulo 35 de la presente ley o
suscribir convenios con entidades autorizadas a tal
fin; y

Ejercer funciones de supervision, inspeccion y
fiscalizacion de los agentes participantes y de las
operaciones que se realicen en el ambito de los

2

mismos.
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1. Delegacion total o parcial de funciones.

Las atribuciones previstas en los incisos b), f) y g) antes
indicados podran ser ejercidas por el mercado o delegadas
parcial o totalmente en una entidad calificada en cuanto a su
conocimiento a los fines de realizar dichas actividades, la
cual deberd estar autorizada por la Comisién Nacional de

Valores.

Art. 52.- Sustitiyese el articulo 35 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: '
Articulo 35: Camaras Compensadoras.
I. Funciones.
Conforme los términos de la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores, las camaras compensadoras
tendran las siguientes funciones, sin perjuicio de aquellas
otras que establezca dicho organismo:
a) Administrar sistemas de compensacion vy
liquidacién 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
garantizar su operatoria;
c) Recibir y administrar las garantias otorgadas por los
agentes participantes;
d) Establecer requisitos de participacion de sus

L

agentes;
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I1.

¢)

g)

h)

Mantener y administrar fondos de garantia para
utilizar frente a los incumplimientos de los agentes
participantes;

Registrar contratos de derivados celebrados fuera de
mercados autorizados por la Comisién Nacional de
Valores;

Emitir reglamentaciones conteniendo medidas de
buen orden para garantizar el normal
funcionamiento de la liqﬁidacic’m y compensacion y
el cumplimiento de las obligaciones y cargas
asumidas por los agentes participantes, las que
deberdan ser sometidas a previa consideracion de la
Comision Nacional de Valores a los efectos de su
aprobacion; y

Ejercer funciones de supervision, inspecciéon y
fiscalizacién de los agentes participantes y de las
operaciones que se realicen en el ambito de las

mismas.

Requisitos Patrimoniales y de Liquidez de las Camaras
Compensadoras.

La Comisiéon Nacional de Valores establecera los

requisitos patrimoniales y de liquidez de las camaras

compensadoras asi como de sus sistemas de administracion

de riesgos los cuales deberan incluir, al menos, los riesgos

de crédito, de contraparte, de mercado, de liquidez,

operacional y legal.
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Art. 53.- Sustituyese el articulo 36 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente manera:

| Articulo 36: Aranceles. Seran libres los derechos y aranceles

que perciban por sus servicios los mercados y camaras
compensadoras y otros agentes registrados, sujetos a los

‘maximos que establecera la Comisién Nacional de Valores, los

que podran ser diferenciados seglin la clase de instrumentos, el

caracter de pequefias y medianas empresas de las emisoras o la

calidad de pequefio inversor.

Art 54.- Sustitiyese el articulo 39 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente manera: '

Articulo 39: Sistemas de negociacion. Los sistemas de
negociacion de valores negociables bajo el régimen de oferta
publica que se realicen en los mercados deben garantizar la
plena vigencia de los principios de proteccion del inversor,
equidad, eficiencia, transparencia, no fragmentacién y reduccion
-del riesgo sistémico. Los mercados estableceran las respectivas
reglamentaciones, las que deberan ser aprobadas por la
Comisién Nacional de Valores.

La Comisién Nacional de Valores podra 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.

&
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También podra requerir el establecimiento de sistemas de
negociacién tendientes a que, en la negociacién de valores
negociables, se dé prevalencia a la negociacion con interferencia

de ofertas con prioridad de precio-tiempo.

Art. 55.- Sustituyese el articulo 40 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente manera:

Articulo 40: Garantia de operaciones. Conforme la
reglamentacion de la Comisién Nacional de Valores, los
mercados deberan establecer con absoluta claridad, en sus
estatutos y reglamentos, en qué casos y bajo qué condiciones
esés entidades garantizan el cumplimiento de las operaciones
que en ellas se realizan o registran. |

Cuando se garantice el cumplimiento de las operaciones el
mercado o la cédmara compensadora, segin corresponda,
actuaran como contraparte central, conforme la normativa que a
tales fines dicte la Comisiéon Nacional de Valores.

En este caso, el mercado o la camara compensadora, segun
corresponda, deberd 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 depositard en el juicio

respectivo.

Art, 56.- Derogase el articulo 42 de la ley 26.831.
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Art. 57.- Sustituyese el articulo 44 de- la ley 26.831, el que quedara
fedactado de la siguiente forma:

' Articulo 44: Reglamentaciones. La Comisién Nacional de
Valores debera aprobar todas las reglamentaciones propiciadas
por los mercados y las cadmaras compensadoras y entidades de
registro en forma previa a su entrada en vigencia. Los mercados
y camaras compensadoras deben mantener en t\odo momento sus
reglamentaciones adecuadas a la normativa emanada de la

Comision Nacional de Valores.

Art. 58.- Sustitiyese el articulo 45 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente manera: |

Articulo 45: Fondos de garantia. Los mercados y/o las
camaras compensadoras deberan constituir, conforme lo
reglamente la Comision Nacional de Valores, fondos de garantia
destinados a hacer frente a los compromisos no cumplidos por
sus agentes participantes y originados en operaciones
garantizadas. Dichos fondos deberan organizarse bajo la figura
fiduciaria u otra figura que apruebe la Comisién Nacional de
Valores y se conformaran acorde a las mejores practicas
internacionales en la materia. Las sumas acumuladas en>esltos
fondos, deberan ser invertidas en la forma y condiciones que
establezca la Comision Nacional de Valores, la cual determinaré

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, estin

b
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exentas de impuestos, tasas y cualquier otro gravamen fiscal,
incluyendo el Impuesto al Valor Agregado, el impuesto al que
hace referencia el primer articulo incorporado a continuacién 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 aplicacién, en este caso, lo dispuesto en el
segundo parrafo del articulo 2° de la ley 25.413 y sus
‘modificaciones. Se invita a las provincias y a la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires a adherir con la respectiva

eximicién de sus impuestos.

Art. 59.- Sustituyese el articulo 47 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma: |

Articulo 47; Registro. Para actuar como agentes los sujetos

deberdn contar con la autorizacion y registro de la Comision

Nacional de Valores, y deberan cumplir con las formalidades y

requisitos que para cada categoria establezca la misma via

reglamentaria.

Art. 60.- Sustitiyese el articulo 52 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 52: Publicidad de registros. La Comisién Nacional

de Valores debera publicar los registros conforme la

reglamentaciéon que dicte al respecto, detallando las distintas

categorias donde los agentes se encuentren registrados.
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Art. 61.- Sustitiyese el articulo 53 de la 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 obligacién
por deéisién Judicial dictada por tribunales competentes en
procesos vinculados a esas operaciones o a terceros relacionados
con cllas, asi como también cuando les sean requeridas por la
Comision 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) altimas
entidades dardn noticia del requerimiento a la Comision
Nacional de Valores simultdneamente al ejercicio de la facultad
que se les concede.

El secreto tampoco regird para las informaciones que, en
cumplimiento de sus funciones, solicite la Administracion
Federal de Ingresos Publicos, entidad autarquica actuante en la
Orbita del Ministerio de Finanzas, de caracter particular 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 requeridas no
podran referirse a operaciones en curso de realizacion o

pendientes de compensacion o liquidacion.
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Art. 62.- Sustituyese el articulo ‘55 de la ley 26.831 el que quedarad
redactado de la siguiente forma:

Articulo 55: Responsabilidad. El agente registrado, 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. 63.- Sustitiyese el articulo 56 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente manera: |
Articulo 56: Competencia disciplinaria. Los agenteé
registrados quedan sometidos a la competencia disciplinaria
exclusiva de la Comisidén '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 supervision, fiscalizaciéon y control
practicados ﬁor dichos mercados y camaras compensadoras
sobre ellos en los términos de la reglamentacion que a tales fines
dicte la Comision Nacional de Valores. La omisién deliberada o
la falta de la debida diligencia en el control de los agentes
habilitados por parte de los mercados, camaras compensadoras y
entidades de registro de operaciones de derivados seran

sancionadas por el citado organismo.
t
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Art, 64.- Sustitiyese el articulo 57 de la ley 26.831 el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 57: Agentes de calificacion de riesgo. La Comision
Nacional de Valores establecera las formalidades y requisitos
que deberan cumplir 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 Comision Nacional de Valores podra incluir dentro de
este registro a las universidades pﬁblicas autorizadas a funcionar
como tales, a los efectos de su actuacioén, fijando los requisitbs
que deberan acreditar considerando su naturaleza.

Los agentes de calificacién de riesgo no podran prestar
servicios de auditoria, consultoria, y/o asesoramiento a las
entidades contratantes o a entidades pertenecientes a su grupo de

control.

r

Art. 65.- Incorpdrase el articulo 62 bis a la 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 convertibles ofrecidas mediante
oferta publica en los términos de la presente ley y sujeto al
cumplimiento de las dos (2) condiciones establecidas en el
segundo parrafo del presente articulo, el derecho de

preferencia contemplado en el articulo 194 de la ley

25
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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 ejercerd exclusivamente mediante el
procedimiento de colocacién que se determine 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 adjudicacion hasta el monto de las
acciones que les correspondan por sus porcentajes de
tenencias. Ello serd siempre que las 6rdenes de compra
presentadas por los accionistas o tenedores de
obligaciones negociables convértibles,'beneﬁciaribs del
derecho de preferencia, sean (1) al precio que resulte del
procedimiento de colocacidén o a un precio determinado
que sea igual o superior a dicho precio de suscripcién
determinado en la oferta publica; y/o (ii) los accionistas o
tenedores de obligaciones negociables convertibles
beneficiarios del derecho de preferencias manifiesten su
intencion de suscribir las acciones al précio de colocacion
que se determine conforme el procedimiento de’
colocacidn utilizado.

Las dos (2) condiciones referidas en el parrafo
precedente seran: (i) la inclusién de una disposicion

expresa en el estatuto social; y (ii) la aprobacién de la
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II.

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.

Las personas juridicas constituidas en el extranjero podran
participar de todas las asambleas de accionistas,
incluyendo — auncjue sin limitacion - las contempladas en
el presente articulo, de sociedades autorizadas a hacer
oferta publica de sus acciones a través de mandatarios

debidamente instituidos, sin otra exigencia registral.

Art. 66.- Sustittyese el articulo 79 de la ley 26.831, ¢l que quedard

redactado de la siguiente forma:

Articulo 79: Comision fiscalizadora. En las sociedades

comprendidas en el régimen de oferta publica por acciones o

valores negociables de deuda, la totalidad de los miembros de la

Comision Fiscalizadora deberan revestir la calidad de

independientes.

Las sociedades que hagan oferta publica de acciones 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.
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La decision de eliminar a la Comision Fiscalizadora
corresponde a la asamblea extraordinaria 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 acciones con derecho a voto. Las
resoluciones en todos los casos seran tomadas por el voto
favorable del setenta y cinco por ciento (75 %) de las acciones
con derecho a voto, sin aplicarse la pluralidad de voto.

En caso de presciﬁdirse de la Comision Fiscalizadora, todos
los integrantes del Comité de Auditoria deberdn reunir los
requisitos de idoneidad y experiencia, asi como el régimen de
inhabilidades e incompatibilidades, requeridos para los sindicos
en los articulos 285 y 286, y concordantes, de la Ley General de
Sociedades 19.550, t.o. 1984 y sus modificaciones, resultandoles
aplicables las responsabilidades previstas en el articulo 294 de

dicha norma legal.

Art. 67.- Sustitiyese el articulo 82 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 82: Objeto y sujetos de la oferta publica. Pueden

ser objeto de oferta publica los valores negociables emitidos o

agrupados en série que por tener las mismas caracteristicas y

otorgar los mismos derechos dentro de su clase se ofrecen en

forma genérica y se individualizan en el momento de cumplirse

el contrato respectivo y todos aquellos instrumentos financieros

que autorice la Comision Nacional de Valores.
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Pueden realizar oferta publica de valores negociables u otros

instrumentos financieros las entidades que los emitan y los
] agentes registrados autorizados a estos efectos por la Comision
Nacional de Valores.

El citado organismo podra dictar normas estableciendo y
reglamentando supuestos especificos conforme a los cuales se
considere que una oferta de valores negociables no constituye
una oferta publica sino privada, paira lo cual podra tomar en
consideracion los medios y mecanismos de difusion,
ofrecimiento y distribucion y el niimero y tipo de inversores a

los cuales se destina la oferta.

Art. 68.- Sustituyese el articulo 83 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

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

Se considera oferta puiblica sujeta a las disposiciones de esta
ley, la negociacion de los valores negociables citados cuando la
misma se lleve a cabo por una persona humana o juridica

privada, en las condiciones que se establecen en el articulo 2° de

o

la presente ley.
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La oferta publica de valores negociables emitidos por -
Estados extranjeros, sus divisiones politicas y otras entidades de
naturaleza estatal del extranjero en el territorio de la Republica
Argentina deberd ser autorizadé por el Poder Ejecutivo
Nacional, con excepcion de las emisiones de los Estados
nactonales de los paises miembros del Mercado Comun del Sur
(Mercosur), las que tendran oferta publica automatica bajo

condicidn de reciprocidad.

Art. 69.- Sustitiyese el articulo 84 de la ley 26.831, ¢l que que_daré
redactado de la siguiente forma: o

Articulo 84: Procedimiento de autorizacion. L.a Comision

Nacional de Valores debe resolver la solicitud de autorizacidn

para realizar oferta.pﬁblica dentro del plazo de treinta (30) dias

habiles contados a partir del momento en que queda reunida toda

la documentacion a satisfaccion de la Comision Nacional de
Valores y no se formularen 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 presentado este pedido si la Comisiéon Nacional

de Valores no se hubiera pronunciado se considera concedida la

autorizacion, salvo que aquélla prorrogue el plazo mediante

resolucion fundada. Dicha prérroga no puede exceder de quince

(15) dias habiles a partir de la fecha en que se disponga.

Vencido este nuevo plazo la autorizacion se considera otorgada.
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La autorizacidn para efectuar oferta publica de determinada
cantidad de valores negociables, contratos, a término, futuros u
opciones de cualquier naturaleza u otros instrumentos
financieros no importa autorizacion para el ofrecimiento de otros
emitidos por €l mismo emisor, ain cuando tengan las mismas
caracteristicas.

La denegatoria no podra fundarse en razones de oportunidad,

mérito o conveniencia.
Art. 70.- Derogase el articulo 85 de la ley 26.831 y sus modificaciones.

Art. 71.- Sustituyese el articulo 86 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 86: Ambito de aplicacion y procedimiento. Toda
oferta publica de adquisicion de acciones con derecho a voto de
una sociedad cuyas acciones se encuentren admitidas al régimen
de la oferta publica, sea de cardcter voluntaria u obligatoria
conforme lo dispuesto en los articulos siguientes deberd
realizarse en los términos de la presente ley y las
reglamentaciones que a tales efectos dicte la Comision Nacional
de Valores, siendo de aplicacion las normas de transparencia y
principios de proteccion al publico inversor en el régimen de
oferta publica.

Las ofertas publicas de adquisicion obligatorias
contempladas en los articulos 87, 91 y 98 de la presente ley

deberan (i) también incluir a los titulares de derechos de
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suscripcidn u opciones sobre acciones, de titulos de deuda

convertibles u otros valores negociables similares que, directa o -

indirectamente, puedan dar derecho a la suscripcidn, adquisicion

o conversion en acciones con derecho a voto; y (i1) efectuarse

por la totalidad de las acciones con derecho a voto y demas

valores negociables emitidos que den derecho-a acciones con

derecho a voto, y no podran sujetarse a condicion alguna.

El procedimiento que establezca la Comision Nacional de

Valores debera asegurar y prever:

a)

b)

d)

La igualdad de tratamiento éntre los accionistas tanto
en las condiciones econdmicas y financieras como en
cualquier otra condicion de la adquisici(')il para todas las
acciones, titulos o derechos de una misma categoria o
clase;

El cumplimiento de las disposiciones sobre el precio
equitativo, conforme las disposiciones del articulo 88
de la presente ley;

Plazos razonables vy 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;
La obligacién de brindar al inversor la informacion
detallada que le permita adoptar su decisién contando
con los datos y elementos necesarios y con pleno
conocimiento de causa;

La irrevocabilidad de la oferta;
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f)

g)

h)

)

k)

D

La constituciéon de garantias para el cumplimiento de
las obligaciones resultantes de la oferta;

La reglamentacion de los deberes del organo 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 valores
negociables objeto de la oferta, su opinién sobre la
oferta y sobre los precios o las contraprestaciones
ofrecidas, la cual debera ser fundada y acompaiiada de
uno (1) o mas informes de valuacion independientes;

El régimen de las posibles ofertas competidoras;

Las reglas sobre retiro o revision de la oferta, prorrateo,
revocacion de aceptaciones, reglas de mejor precio
ofrecido y minimo pertodo de oferta, entre otras;

La informacién a incluirse en la documentacion que
debera incluir un documento de solicitud de oferta y un
aviso y prospecto de la misma;

Las reglas sobre publicidad de la oferta y de los
documentos conexos emitidos por el oferente y los
administradores de la sociedad;

Para los casos de "ofertas de canje de valores
negociables, la reglamentacion de la informacién
financiera y contable del emisor de los valores
negociables ofrecidos en canje que deberd incluirse en

el prospecto de la oferta;
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m) La vigencia del principio de que al organo de

administracion de la sociedad le estd vedado
obstaculizar el normal desarrollo de la oferta, a menos

que se trate de la busqueda de ofertas alternativas o

"haya recibido una autorizacion previa a tal efecto de la

asamblea extraordinaria de accionistas durante el plazo
de vigencia de la oferta; |

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;

Las ex‘cepciolnes que sean aplicables a tgl

procedimiento.

Art. 72.- Sustitayese el articulo 87 de la ley 26.831, el que quedard

redactado de la siguiente forma:

Articulo 87: Toma y Participacion de control.

L. Toma de control. Quedara obligado a formular una oferta

publica de adquisicién a un precio equitativo, el cual se

fijara conforme a los términos del articulo 83 de la

presente ley, quien, de manera individual o mediante

actuacién concertada conforme el término que se define

en la presente ley, haya alcanzado, de manera efectiva,

una participaciéon de control de una sociedad cuyas

acciones se encuentren admitidas al régimen de la oferta

publica.
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II. Participacion de control. A los efectos del presente
capitulo, se entenderd que una persona tiene, individual o
concertadamente con otras personas, una participacion de
control cuando:

1) Alcance, directa o indirectamente, un porcentaje de
derechos de voto igual o superior al cincuenta por
ciento (50 %) de la sociedad, quedando excluidas de
la base de computo las acciones que, pertenezcan,
directa o indirectamente, a la sociedad afectada; 0

i1) Haya alcanzado wuna participacion inferior al

 cincuenta por ciento (50 %) de derechos de voto de
una sociedad pero actiie como controlante, conforme
el término que se define en la presente ley. |

III. Plazo de presentacion. La oferta se présentaré ante la
Comision Nacional de Valores tan pronto como sea
posible y como maximo en el plazo de un (1) mes desde

que se concrete el cierre de la participacion de control.

Art. 73.- Sustitiyese el articulo 88 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:
Articulo 88:
. 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:




"2017 - Afio de las Energias Renovables"

A, Camara o QWé&/m

0019-PE-17
OD 2033
66/.

a) El precio mas elevado que el oferente o personas que
actuen concertadamente con €l hubieran- pagado o
acordado por los valores negociables 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 publica de adquisicion; y

b) El precio promedio de los valores negociables objeto
de la oferta durante el semestre inmediatamente
anterior a la fecha de anuncio de la operacion por la
cual se acuerde el cambio en la participacion de
control; cualquiera que sea el nimero de sesiones en
que se hubieran negociado.

En relacion - con el inciso a) anterior no se
considerarin las adquisiciones de un volumen no
significativo en términos relativos, siempre que hayan
sido realizados a precio de cotizacion, en cuyo case se
estard al precio mas elevado o pagado por las restantes
adquisiciones en el periodo de referencia.

En las ofertas publicas de adquisicion obligatorias por
toma de control no sera de aplicacién ¢l precio al que se
hace referencia en el inciso b) del presente apartado,
cuando el porcentaje de acciones listadas en un mercado
autorizado por la Comision Nacional de Valores
represente como minimo el veinticinco por ciento (25%)

del capital social de la emisora y se cumplan las
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condiciones de liquidez que determine dicho organismo

en su reglamentacion.

I1. Precio eguitativo en los otros supuestos de ofertas

obligatorias. En el caso de las ofertas puablicas de

adquisicion obligatorias en virtud de los articulos 91 y 98

se contemplaran los siguientes criterios de precio:

a)

b)

El precio mas elevado que el oferente o personas que
actien concertadamente con &l hubieran pagado o
acordado por los valores negociables objeto de la
oferta durante los doce (12) meses previos a la
intimacion contemplada en el inciso a) del articulo 91
o la declaracion unilateral contemplada en el inciso b)
&el articulo 91 o acuerdo de solicitud de retiro en el
caso del articulo 98 de la presente ley;

El precio promedio de los valores negociables objeto
de la oferta durante el semestre inmediatamente
anterior previos a la intimacion contemplada en el
inciso a) del articulo 91 o la declaracién unilateral
contemplada 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 corresponda
formular la oferta;

El valor patrimonial de las acciones, considerandose a
los fines del articulo 98 de la presente ley un balance

especial de retiro de cotizacion;

&5
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1.

d) El valor de la compafiia valuada segln criterios de
. flujos de fondos descontados y/o indicadores

aplicables a compaifiias 0 negocios comparables; y
e) El valor de liquidacién de la sociedad.

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

En los casos en que la oferta publica de adquisicion
obligatoria deba formularse sin haberse producido
previamente la adquisicion por el oferente, el precio
equitativo no podra ser inferior al calculado conforme a
los métodos de valuacidon contenidos en el inciso b) del
presente apartado, siendo de aplicacion las reglas
precedentes de ajuste de precio en los casos que
corresponda.

Integracion del precio equitativo. A los efectos de la
determinacién 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 meramente enunciativo, las
siguientes reglas:
a) En el caso que la compraventa fuese ejecucion de un
derecho de opcion de compra o venta o de otros
derivados, al precio de la compraventa se le adicionara

la prima pagada bajo dichas opciones y derivados,

£
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IV.

aplicandose el mayor precio que resulte de sumar la
prima pagada;

b) Cuando la adquisicibn de los valores se haya
efectuado a través de un canje o conversion, el precio
se calculard como la media ponderada de los precios
de mercado de los indicados valores en la fecha de
adquisicion; |

¢) Cuando la adquisicién incluya alguna compensacion
adicional al precio pagado o acordado o cuando se
haya acordado un diferimiento en el pago, el precio de
la oferta no podra ser inferior al mas alto que resulte
incluyendo el importe correspondiente a “dicha
“compensacién o al pago diferido.

Informe de valuacion. El oferente debera presentar, en los

términos de la reglamentacion de la Comisién Nacional de

Valores, un informe sobre lo's métodos y criterios

aplicados para determinar el precio equitativo.

Estos criterios se tomaréan en cuenta en forma conjunta

o separada y con justificaciéon de su respectiva relevancia

al momento en que se formule la oferta y en forma

debidamente fundada en el prospecto de la oferta,
debiendo en todos los casos contarse con la aprobacion de
los 6rganos de administraciéon y de fiscalizacion y del

Comite de Auditoria del oferente, en caso de existir, y con

la opinién de los accionistas vendedores con respecto al
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inciso 'c) del apartado III. Integracion del Precio

Equitativo.

V. Objecion del precio. La Comisiéon Nacional 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)

b)

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 dividendo, una
operacion  societaria o algin  acontecimiento
extraordinario que permita realizar una correccion
objetiva del precio;

Que la negociacion de los valores de la sociedad
afectada en el periodo de referencia presentase
indicios razonables de manipulacién, que motiven el
inicio de una investigacién y/o  procedimiento
sumarial por la Comision Nacional de Valores;

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

La Comisidén Nacional de Valores podra, en caso de

cumplirse las  condiciones establecidas en su
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reglamentacion y a pedido fundado del oferente,
exceptuar en las ofertas publicas de adquisicion
obligatorias, la aplicacion del inciso b) de los apartados I)
y IT) del presente articulo cuando la sociedad afectada se
encuentre de forma demostrable en serias dificultades
financieras conforme mecanismoé fehacientes de
evaluacion qué surjan de la reglamentacién que a tales
efectos dicte el organismo.

La Comision Nacional de Valores deberd tomar
especialmente en cuenta el proceso de decision que fije el
precio de la oferta, en particular la informacion previa y
fundamentos de esa decisidn, asi como el hecho de que
para tal decision se haya pedido la opinion de una
evaluadora especializada indépendiente y se cuente con la
opinion favorable del Comité de Auditoria y de los
organos de administracion y de fiscalizacion de la
sociedad emisora de los valores negociables objeto de la
oferta. La Comision Nacional de Valores dictara un
procedimiento a aplicarse para los casos en que dicho
organismo objete el precio, el cual incluira la forma en
que el oferente podrd impugnar la objecidon de esa
comision.

Las ofertas publicas de adquisicion obligatorias no
podran ser lanzadas hasta que no se resuelvan las
objeciones que la Comisién Nacional de Valores pueda

tener con respecto al precio ofrecido en los términos del
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VL

presente articulo asi como a otros aspectos de la
documentacion presentada.

La falta de objecion del precio por parte de la
Comision Nacional de Valores, en el plazo establecido en
la reglamentacién, no perjudica el derecho de los
accionistas a impugnar en sede judicial o arbitral .el precio
ofrecido. Para la impugnacion del precio por los
accionistas se estara a lo establecido en el articulo 96 de
esta ley.

Precio en las ofertas publicas de adquisicion voluntarias.
En las ofertas publicas de adquisicion voluntarias el
oferente podra fijar el precio a su discrecion sin que sean
de aplicacion las reglas establecidas en el presente articulo
y en el articulo 98 de la presente ley relativas al precio
equitativo. Sin perjuicio de ello, ¢l oferente debera
cumplir con todas las demas obligaciones establecidas en
la presente ley y en la reglamentacion que dicte la

Comision Nacional de Valores.

Art. 74.- Sustitayese el articulo 89 de la ley 26.831, el que quedar'c’i

redactado de la siguiente forma:

Articulo 89: Incumplimiento. En caso de incumplimiento en

la formulacion de una oferta publica de adquisicion obligatoria

la Comisién Nacional de Valores, previa intimacién a los

obligados para que cumplan con las disposiciones del presente

capitulo, dispondré la subasta de las participaciones adquiridas,
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sin perjuicio de las demés sanciones que pudieren corresponder,
disponiéndose adicionalmente que la Comision Nacional de
Valores podra resolver que las personas que incumplan la
obligacién de formular una oferta publica de adquisici(")n no
) ejerzan los derechos politicos derivados de las acciones de la
| sociedad cuyo ejercicio le corresponda por cualquier titulo,
siendo nulos los actos adoptados en ejercicio de dichos

derechos.

Se entenderd que incumple la obligaciéon de formular una
oferta publica de adquisicion quien (1) no la presente dentro del
plazo maximo establecido; (2) la presente .con irregularidades
manifiestas conforme los criterios que contenga la
reglamentacion del citado organismo; (3) la presente fuera del
plazo maximo establecido; y/o (4) no la concrete dentro del
plazo que fije la normativa que dicte la Comisién Nacional de
Valores desde que fuera obligatoria la oferta pﬁblica de

adquisicion.

Art. 75.- Sustituyese el articulo 90 de la ley 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 Comisidén

Nacional de Valores como emisoras en el régimen de oferta

publica de acciones.

4L
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~ Art. 76.- Sustitayese el articulo 91 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |
Articulo 91: Supuestos. Lo dispuesto en el presente capitulo
es aplicable a todas las sociedades andnimas cuyas acciones
cuenten con autorizacion de la oferta publica otorgada por la
Comision Nacional de Valores.

Cuando una sociedad anénima quede sometida a control

cast total:

a) Cualquier accionista minoritario podrd, en cualquier
tiempo, intimar a la persona controlante para que ésta
haga una oferta de compra a la totalidad de los
accionistas minoritarios a un precio equitativo en los
términos del apartado II) del articulo 88 de la presente
ley;

b) Dentro del plazo de seis (6) meses desde la fecha en
que haya quedado bajo el control casi total de otra
persona, esta ultima podrd emitir una declaracion
unilateral de voluntad de adquisicion de la totalidad del

capital social remanente en poder de terceros.

Art. 77.- Sustitiyese el articulo 93 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma: |

| Articulo 93: Derecho de los accionistas minoritarios.

Intimada la persona controlante para que haga a la totalidad de

los accionistas minoritarios una oferta de compra, si la persona

controlante acepta hacer la oferta, podra optar por hacer una
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oferta publica de adquisicion o por utilizar el método-de la
declaracion de adquisicion reglamentado en este capitulo.

En caso de que la persona controlante sea una sociedad
anénima con negociacion de sus acciones 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 efectivo, 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
deberad proponer la relacién de canje sobre la base de balances
confeccionados de acuerdo a las reglas establecidas para los
balances de fusion. La re_lacién 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
accionistas minoritarios ¢jerzan la opcion.

. Transcurridos sesenta (60) dias habiles contados desde la
intimacion a la persona controlante sin que ésta efectiie una
oferta publica de adquisicion de acciones ni la declaracién 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 competente fije el precio
equitativo en dinero de sus acciones, conforme los criterios del
apartado II) del articulo 88 de la presente ley y que la persona

controlante sea condenada a pagarlo.




"2017 - Afio de las Energias Renovables"

S B ok Dpustoatts oo tor Ninoidon

OD 2033
76/,

En cualquiera de los casos previstos en el presente articulo,
incluso para todos los fines dispuestos en el parrafo precedente,
0 para impugnar ¢l precio o la relécic’)n de canje, regirdn las
normas procesales establecidas en el articulo 96 de esta ley, sea

que el litigio tramite en sede judicial o arbitral.

Art. 78.- Sustitiyese el articulo 94 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 94: Declaracion de voluntad de adquisicion de la
totalidad del capital remanente. La declaracidén unilateral de
voluntad de adquisicion de la totalidad del capital social
remanente 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 juridica controlante o efectuada en un instrumento
publico en caso de tratarse de personas fisicas. Es condicion de
validez de la declaracién, que la adquisicién comprenda a la
totalidad de las acciones en circulacion, asi como de todos los
otros titulos convertibles en acciones que se hallen en poder de
terceros. | |

La declaracion de adquisicién deberd 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
accion remanente en poder de terceros. En su caso, también
contendrd la fijaciéon del precio equitafivo que se pagard por

cada titulo convertible en acciones, Para la determinacion del

£L
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precio equitativo se estard a lo establecido en el inciso d) del
articulo 98 de esta ley. De ser la persona controlante una
sociedad anc’)n'ima‘ con negbciacién de sus acciones y demas
“condiciones establecidas en el segundo parrafo del articulo 93 de
- la presente ley, podra ofrecer a los accionistas minoritarios la
opcion de canje de acciones alli prevista, en las mismas
condiciones ahi establecidas.

Dentro del plazo de cinco (5) dias habiles contados a partir
de la emision de la declaracion, la persona controlante debera
notificar a la sociedad bajo control casi total la declaracion de
adquisicion y presentar la solicitud de retiro de la oferta pablica
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 demads
condiciones, incluido el nombre y domicilio de la entidad
financiera a la que se refiere el parrafo siguiente, deberan
publicarse por tres (3) dias en el Boletin Oficial del mercado
donde se listen las aéciones, en ¢l Boletin Oficial de la
Republica Argentina y en uno (1) de los diarios de mayor
circulacién de la Republica Argentina. Las publicaciones deben
ser inmediatas de acuerdo con la frecuencia de cada uno de los
medios.

Dentro de los cinco (5) dias habiles contados desde Ia
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

L5
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convertibles comprendidos en la declaracion de adquisicién, en
una cuenta especialmente abierta al efecto en una entidad
financiera en la cual se admita que el Fondo de Garantia de
Sustentabilidad del Sistema Integrado Previsional Argentino
pueda realizar inversiones bajo la forma de depositos de plazo
fijo. En el caso de ofertas de canje, los titulos representativos de
las acciones aceptadas en canje por los accionistas minoritarios
que hubiesen manifestado su voluntad en tal sentido deberan ser
depositados en las cuentas de las entidades autorizadas por la
Comision Nacional de Valores. El depésito debera ir
aico‘mpaﬁado de un listado de los accionistas minoritarios y, en
su caso, de los titulares de los demas titulos convertibles, con
indicacion 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, 79.- Sustituyese €l articulo 96 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 96: Impugnacion del precio equitativo. 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 presente

ley, todo accionista minoritario y, en su caso, todo titular de

cualquier otro titulo convertible, puede impugnar ¢l valor

Z
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asighado a las acciones o titulos convertibles o, en su caso, la
relacién de canje propuesta, alegando que el asignado por la
persona controlante no es un precio equitativo. |

En el caso de las ofertas publicas de adquisiciéon obligatorias
contempladas en los articulos 87, 91 v 98 de la presente ley, los
acclonistas minoritarios podran objetar el precio desde el
anuncio de la oferta y presentacién de la solicitud de retiro y
hasta el plazo de objecion que tendrd la Comisidén Nacional de
Valores conforme la reglamentacién que dicte a tales efectos.

Transcurridos los plazos aqui indicados, los que daran lugar
a la caducidad, se tendra por firme la valuacion publicada
respecto del accionista minoritario que no hubiere impugnado.
Idéntica caducidad rige respecto del titular de titulos
convertibles que no hubiere impugnado.

El tramite de la impugnacion no altera la transmision de
‘pleno derecho dé las acciones y de los titulos convertibles a
favor de la persona controlante, 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 autorizacion previa de
la Comision Nacional de Valores.

Durante el trdmite de la impugnacion, todos los derechos
correspondientes a las acciones y a los titulos convertibles,
patrimoniales o no patrimoniales, corresponden a la persona
controlante,

La impugnacion podra efectuarse ante el tribunal arbitral del

mercado en que hubiere negociado la sociedad o ante los
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tribunales ordinarios con competencia en materia comercial del
domicilio de la sociedad. La totalidad de las impugnaciones que
presenten los accionistas minoritarios y, en su caso, los titulares
de otros titulos convertibles, seran acumuladas para su tramite
ante el mismo tribunal.

Se suspendera el tramite de la impugnacidn hasta tanto haya
vencido el plazo de caducidad a que se refiere el primer parrafo
del presente articulo o hasta que la totalidad de los legitimados
hayan iniciado la accién de impugnacion.

A tal fin se entenderdn como legitimados a todos aquellos

accionistas o titulares de otros titulos convertibles que no

" hubieran retirado voluntariamente los fondos de la cuenta a la

que se hace mencion en ¢l ultimo parrafo del articulo 95 de esta
ley.

De la impugnacion, que solamente podra referirse a la
valuacion dada a las acciones y, en su caso, a los demas titulos
convertibles, asi como a la relacién de canje, si fuera el caso, se
dard traslado a la persona controlante por el plazo de diez (10)
dias habiles. Las pruebas deberin ofrecerse con el escrito de
inicio y con la contestacién del mismo. El tribunal arbitral o el
juez, segun corresponda, nombrafé los peritos tasadores en el
numero que estime corresponder al caso y, luego de un nuevo
traslado por cinco (5) dias habiles, debera dictar sentencia
fijando el precio equitativo definitivo en el plazo de quince (15)
dias habiles. La sentencia es apelable y la apelacion debera

presentarse debidamente fundada, dentro del plazo de diez (10)

£
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dias habiles. El traslado se correra por igual plazo, y el tribunal
de apelacion deberd resolver dentro de los veinte (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 designados por el tribunal
judicial o arbitral estardn siempre a cargo de la persona
controlante excepto que la diferencia entre el precio equitativo
pretendido por el impugnante supere en un treinta por ciento
(30%) el ofrecido por el controlante, en cuyo caso se aplicara lo
dispuesto en ¢l primer parrafo del articulo i54 de la Ley General
de Sociedades 19.550 t.0. 1984 y sus modificaciones.

En caso de corresponder, en el plazo de cinco (5) dias
habiles, luego de que la sentencia definitiva haya adquirido
autoridad de cosa juzgada, la persona controlante debera
depositar en la cuenta indicada en el ultimo parrafo del articulo
95 de esta ley el monto de las diferencias de precio que se
hubieren determinado. L.a mora en el cumplimiento del depésito
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 estari legitimado para |

declarar la caducidad de la venta de sus titulos. En tal caso, la
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persona controlante debera restituir la titularidad de las acciones
y demas derechos del accionista a su anterior estado, ademas de
su responsabilidad por los dafios y perjuicios causados.

Los accionistas minoritarios y, en su caso, los titulares 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 altimo depdsito, con mas los

intereses que hubieren acrecido los importes respectivos.

Art. 80.- Sustitiyese 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 acciones se encuentren admitidas a
los regimenes de oferta publica acuerde su retiro voluntario
deberd seguir el procedimiento que establezca la Comisién
Nacional de Valores vy, asimismo, deberd promover
obligatoriamente una oferta publica de adquisicion de sus
acciones, de derechos de suscripcion, obligaciones convertibles
en acciones u opciones sobre acciones en los términos previstos

en el articulo siguiente.
La adquisicién de las propias acciones debera efectuarse con
ganancias realizadas y liquidas o con reservas libres, cuando
‘estuvieran completamente 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 acreditar ante la, Comision Nacional de Valores que
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~ 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 obligaciéon aqui prevista

quedard a cargo de la sociedad controlante, la cual deberd

acreditar idénticos extremos.

Art. 81.- Sustituyese el articulo 98 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la sigutente forma:

Articulo 98: Condiciones. La oferta publica de adquisicién

obligatoria prevista en el articulo anterior debera sujetarse a las

siguientes condiciones:

a)

b)

d)

Debera extenderse a todas las obligaciones convertibles
en acciones y demds valores negociables que den .
derecho a su suscripcion o adquisicion,

No serd preciso extender la oferta a aquellos que
hubieran votado a favor del retiro en la asamblea,-
quienes deberan inmovilizar sus valores hasta que
transcurra el plazo de aceptacion que determine la
reglamentacion;

En el prospecto explicativo de la oferta publica de
adquisicidén se expresara con claridad tal circunstancia
y se identificardan los valores negociables que hayan
quedado inmovilizados, asi como la identidad de sus
titulares; y

Cumplir con las reglas de determinacion, informacién y

objecion y demads disposiciones del precio equitativo

7a
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conforme se establece en el articulo 88 y demaés

articulos aplicables de la presente ley.

Art. 82.- Sustitityese el articulo 99 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 99: Régimen Informativo General.

I. Régimen informativo general: Las personas mencionadas
en el presente articulo deberan informar a la Comision
Nacional de Valores en forma directa, veraz, suficiente y
oportuna, con las formalidades y periodicidad que ella
disponga los siguientes hechos y circunstancias, sin
perjuicito de los demds que se establezcan
reglamentariamente:

a) Los administradores de entidades registradas que
realizan oferta publica de valores negociables y los
integrantes de su Organo de fiscalizacion, estos
ultimos en materia de su competencia, acerca de todo
hecho o situacion que por su importancia sea apto para
afectar en forma sustancial la colocacién de valores
negociables o el curso de su negociaciéon. Esta
obligacion rige desde el momento de presentacion de
la solicitud para realizar oferta publica de valores
negociables y deberd ser puesta en conocimiento de la
Comision Nacional de Valores en forma inmediata. El
Organo de administracion, con la intervencion del

organo de fiscalizacion, deberd designar a una (1)
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b)

persona para que se désempeﬁe como responsable de
relaciones con el mercado a fin de realizar la
comunicacién 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 personas mencionadas
precedentemente respecto de las obligaciones que se
establecen;

Los agentes autorizados para actuar en el ambito de la
oferta publica, acerca de todo hecho o situacidn no

habitual que por su importancia sea apto para afectar

el desenvolvimiento de sus negocios, su

responsabilidad o sus decisiones sobre inversiones;

Los directores, administradores, sindicos, gerentes
designados de acuerdo con el articulo 270 de la Ley
General de Sociedades 19.550 to. 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, titulos representativos
de deuda convertibles 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;

£L
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d) Los integrantes del consejo de calificacion, directores,

administradores, gerentes, sindicos o integrantes del
consejo de vigilancia, titulares y suplentes, de agentes
de calificacidon de riesgos, sobre la cantidad y clases
de acciones, titulos representativos 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 Comisidén Nacional
de Valores, de los mercados, cdmaras compensadoras,
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 dé cualquier grupo que
actuando en forma concertada, adquiera o enajene
acciones de una sociedad que realice oferta publica de
valores negociables en cantidad tal que implique un
cambio en las tenencias que configuran el o los grupos
de control afectando su conformacidn, respecto a
dicha operaciéon o conjunto de operaciones realizadas

en forma concertada sin perjuicio, en su caso, del
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g)

h)

cumplimiento del procedimiento previsto en el
capitulo II de este titulo; |

Toda persona fisica o juridica no comprendida en la
operacion del inciso precedente que, en forma directa
o por intermedio de otras personas fisicas o juridicas,
o todas las personas 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 emitirse a los fines de
la formacién de la voluntad social en las asambleas
ordinarias  de accionistas, respecto de tales
operaciones, una vez efectuada aquella mediante la
cual se super6 el limite anteriormente mencionado;
Toda persona fisica o juridica que celebre pactos o
convenios de accionistas cuyo objeto sea ejercer el
derecho a voto en una sociedad cuyas acciones estan
admitidas a la oferta plblica o en la sociedad que la
controle, cualquiera sea su forma, incluyendo, a titulo
meramente enunciativo, pactos que creen la
obligacion de consulta previa para ejercer el voto,
limiten la transferencia 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
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IL

objeto o por efecto, el ejercicio conjunto de una
influencia dominante en dichas sociedades o cambios
significativos en la estructura o en las relaciones de
poder en el gobiermno de la sociedad, respecto de tales
pactos, convenios o cambios. Igual obligaciéon de
informar tendran, cuando sean parte de dichos pactos
o tengan conocimiento de ellos, los directores,
administradores, sindicos y miembros del consejo de
vigilancia, asi como los accionistas controlantes de
dichas sociedades acerca de la celebracion o ¢jecucion
de dichos acuerdos. Dichos pactos o convenios
deberan presentarse ante la Comision 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
- careceran de valor alguno.
Alcance de la obligacion de informar. En los supuestos
contemplados en los incisos c¢), d) y e) del presente
articulo, el alcance de la obligacion de informar alcanzara
tanto a lo referido a las tenencias de su propiédad como a
las que administren directa o indirectamente de tales
sociedades y de sociedades controlantes, controladas o

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

Las manifestaciones efectuadas por las personas
enunciadas precedentemente ante la Comisién Nacional
de Valores tendran, a los fines de la presente ley, el efecto

de declaracion jurada.

Art. 83.- Sustituyese el articulo 105 de la ley 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, designard para desempefiar las funciones de
auditoria externa correspondiente al nuevo ejercicio .a
contadores publicos matriculados independientes segun los
criterios que establezca la Comision Nacional de Valores por via
reglamentaria. La asamblea revocara el encargo cuando se
produzca una causal justificada. Cuando la designacion o su
revocacion sean decididas a propuesta del organo de
administracion, "debera contarse con la previa opiniéon del
Comité de Auditoria.

Para ¢l supuesto de tratarse de una Pequefia y Mediana
Empresa definida de esta forma conforme la reglamentacion de

la Comisioén Nacional de Valores, que no cuente con Comité de
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Auditoria, debera requerirse la previa opinién del 6rgano de

fiscalizacion.

Art. 84.- Sustitiyese el articﬁlo 106 de la ley 26.831, el que quedara
-redactado de la siguiente forma:

Articulo 106: Control sobre los auditores externos. La

Comisioén Nacional de Valores supervisard 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 pﬁbiica de sus valores negociables y

de los demaés participantes del mercado de capitales sujetos a su

control, sin perjuicio de la competencia de los consejos

profesionales en lo relativo a la vigilancia sobre el desempefio

profesional de sus miembros.

Art. 85.- Sustituyese el articulb 107 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 107: "régimen informativo de sanciones. Los

Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas deberan

informar a la Comision Nacional de Valores en forma inmediata

sobre las sanciones aplicadas a los contadores publicos de su

matricula que cumplan funciones de auditoria referidos a estados

contables de personas sujetas al control de la Comision Nacional

de Valores.
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Art. 86.- Sustituyese 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 cumplimiento de sus funciones la

Comision Nacional de Valores tendra las siguientes facultades:

a)

b)

d)

Llevar un registro de los auditores externos vy
asociaciones de profesionales auditores que auditen los
estados contables de las entidades sujetas a su control;
Establecer las normas de auditoria y de encargos de
revision que deberan cumplir los auditores externos; |
Establecer las normas de control de calidad y criterios
de independencia que deberan seguir y respetar los
auditores externos y las asociaciones de prbfesionales
universitarios de auditores externos;

Organizar un sistema de supervisiéh del control de
calidad de las auditorias externas de las entidades que
hagan oferta publica de sus valores negociables;
Requerir en forma periddica u ocasional, a los auditores
externos de todas las entidades sujetas al control de la
Comision Nacional de Valores, a las asociaciones
profesionales de auditores y ‘a los consejos
profesionales, datos e informaciones relativas a actos o
hechos vinculados a su actividad en relacién a aquellas
auditorias, realizar inspecciones solicitar

aclaraciones;
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f)

g)

En los casos en que los derechos de los accionistas
minoritarios puedan resultar afectados y a pedido
fundado de accionistas que representen un porcentaje
no inferior al cinco por ctento (5 %) del capital social
de la sociedad que haga oferta publica de sus acciones,
la Comisiéon Nacional de Valores podra, previa opinion
del organo 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 designacién de un (1) auditor externo propuesto por
¢éstos para la realizaciéon de una (1) o varias tareas
particulares o limitadas en el tiempo, a costa de los
requirentes; y

Imponer sanciones a los auditores externos én los

términos de los articulos 132 y siguientes de la presente

ley.

Art. 87.- Sustitiyese el articulo 109 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 109: Integracion. En las sociedades que hagan

oferta publica de sus acciones debera constituirse un Comité de

Auditoria que funcionard en forma colegiada con tres (3) o mas

miembros del directorio y cuya mayoria deberd necesariamente

investir la condicion de independiente, conforme con los

“criterios que determine la Comisiéon Nacional de Valores. Estos

criterios determinaran gue, para ser calificado de independiente, -
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el director debera serlo tanto respecto de la sociedad como de
los accionistas de control y no debera desempeiiar funciones
gjecutivas 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 estatuto social. Se entendera que s6lo se computaran a los
efectos del quorum a los miembros presentes del comité salvo
que el estatuto establezca lo contrario. El estatuto debera
establecer la forma en que se harda constar en las actas la
participacion 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 reunién por los miembros presentes y el

representante del 6rgano de fiscalizacion,

Art. 88.- Sustitiyese el articulo 111 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 111: Operaciones. Los mercados deberan difundir
al piblico en general en forma diaria, el registro de cada una de las
operaciones, indicando el tipo de operacion, la identidad del valor
negociable y la cuantia, el precio, la hora, minuto y segundo del
registro de la operacién. Los mercados deberan tener disponible
esta misma informacién en tiempo real. La Comision Nacional de
Valores dictard una reglamentacion a los efectos previstos en el

L L

presente articulo.
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Art. 89.- Sustitiyese el articulo 119 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 119: Responsables directos. Los emisores de
valores negociables, juntamente con los integrantes de los
organos de administracion y de fiscalizacion, estos ultimos en
materia de su competencia, y en su caso los oferentes de los
valores negociables con relaciéon a la informacion vinculada a
los mismos y las personas que firmen el prospecto de una
emision de valores negociables, seran responsables de toda la
informacion incluida en los prospectos por ellos registrados ante

la Comision Nacional de Valores.

Art. 90.- Sustitdyese el articulo 132 de la ley 26.831 el que quedara
‘redactado de la siguiente forma:

Articulo 132: Sanciones.

I. Sanciones aplicables. Las personas fisicas y juridicas de
cualquier naturaleza que infringieren las disposiciones de la
presente ley y sus reglamentaciones, sin perjuicio de la
responsabilidad penal o civil en que incurrieren, serdn
pasibles de las siguientes sanciones: | V
a) Apercibimiento, que »podré ser acompafiado de la

obligaciébn de publicar la parte dispositiva de lla
resolucion en el Boletin Oﬁciél de la Republica
Argentina y hasta en dos (2) diarios de circulacién

nacional a costa del sujeto punido;
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II.

b) Multa de pesos cien mil ($ 100.000) a pesos cien

d)

millones (§ 100.000.000), que podra ser elevada hasta el
quintuplo del beneficio obtenido o del perjuicio
ocasionado como consecuencia del accionar ilicito, si
alguno de ellos resultare mayor;

Inhabilitacion de hasta cinco (5) afios 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 Comision
Nacional de Valores;

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 inversion, se podran unicamente realizar
actos comunes de administracion y atender solicitudes de
rescate de cuotapartes, pudiendo vender con ese fin los
bienes de la cartera con control de la Comision Nacional

de Valores;

Prohibicion para efectuar ofertas publicas de valores

negociables o, en su caso, de la autorizacién para actuar

en el dmbito de la oferta publica de valores negociables.

Ingreso del importe correspondiente a las sanciones. El

importe correspondiente a las sanciones de multa debera ser

ingresado por los obligados a su pago dentro de los cinco (5)
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dias posteriores a la fecha en que la resolucién que las
impone quede firme en sede administrativa y/o judicial
segun corresponda. Los recursos provenientes de las multas
que aplique la Comision Nacional de Valores serdn

transferidos al Tesoro Nacional.

Art. 91.- Sustitayese el articulo 133 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 133: Pautas para graduacion. A los fines de la
fijacion de las sanciones antes referidas la Comision Nacional de
Valores deberd tener especialmente en cuenta las siguientes
pautas de graduaciéon: la magnitud de la infraccion; los
beneficios generados o los perjuicios ocasionados por el
infractor; el volumen operativo del infractor; la actuacién
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 6rganos. En el caso de las personas juridicas 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. 92.- Sustitiyese el articulo 134 de la ley 26.831 el que quedara

redactado de la siguiente forma:
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Articulo 134: Intereses de multas. Las multas impagas
devengaran intereses a la tasa que determine el Ministerio de
Finanzas, la cual no podréa exceder en una vez y media el interés
que aplica el Banco de la Nacion Argentina, entidad autarquica
actuante en el dmbito del citado Ministerio, en sus operaciones

de descuento para documentos comerciales.

Art. 93.- Sustityese el articulo 135 de la ley 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 la comision del hecho que la configure. Ese plazo quedara
interrumpido por la resolucion del Directorio de la Comision
Nacional de Valores que ordene la apertura del sumario
administrativo y por los actos y diligencias de procedimiento
inherentes a la sustanciacién 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) afios contados a
partir de la fecha de notificacién de dicha sancién o desde que

quede firme, si hubiere sido recurrida.

Art. 94.- Sustitiyese el articulo 138 de la ley 26.831 el que quedara

redactado de la siguiente forma:
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Articulo 138: Tramitacién. La sustanciacién del sumario
sera funcion de otra dependencia de la Comisién Nacional de
Valores separada e 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 decisién del mismo.
Las decisiones que dicte la Comisién Nacional de Valores
instruyendo sumario y durante su sustanciacidn seran
irrecurribles pero podran ser cuestionadas al interponerse el
recurso respectivo, si se apelara la resolucion definitiva.

Una vez formulada la propuesta de los cargos y en forma
previa a la apertura a prueba del procedimiento sumarial, se
celebrard una audiencia preliminar para recibir las explicaciones
de los imputados y con la finalidad de determinar los hechos
cuestionados, a los efectos de dar virtualidad a los principios de

concentracion, economia procesal € inmediacion,

Art. 95.- Sustitiiyese el articulo 139 de la ley 26.831 ¢l que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 139: Denunciante. Cuando las actuaciones se
inicien por denuncia ante la Comision Nacional de Valores, el
denunciante no sera considerado parte del procedimiento y no
podra acceder a las actuaciones.

Las denuncias que se presenten tramitaran por el
procedimiento reglado que establezca la Comision Nacional de

Valores.
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El directorio del mencionado organismo podra, previo
dictamen de los Organos competentes, desestimar la denuncia
cuando de su sola exposicion o del examen preliminar efectuado
resultare que los hechos no encuadran en las infracciones

descriptas en la ley o en la reglamentacion aplicable.

Art. 96.- Sustitiiyese el articulo 140 de la ley 26.831 ¢l que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 140: Procedimiento abreviado. La Comision
Nacional de Valores podra disponer, en la resolucion de apertura
del sumario, la comparecencia personal de las partes
involucradas en el procedimiento sumarial a la audiencia
preliminar prevista en el articulo 138 de la presente ley para
requerir las explicaciones que estime necesarias y aln para
discutir las discrepancias que pudieren existir sobre cuestiones
de hecho labrandose acta de lo actuado en dicha audiencia
preliminar. En la citacion se haré' constar concretamente el
objeto de la comparecencia. De resultar admitidos los hechos y
mediando el reconocimiento expreso por parte de los
involucrados en las conductas infractoras y de su
responsabilidad, la Comisiébn Nacional de Valores podra
disponer la conclusion del>procedimient0 sumarial resolviendo

sin mas tramite la aplicacion de las sanciones que correspondan.

Art. 97.- Sustitiyese el articulo 143 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 143: Recurso. Competencia.
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I. Recursos directos. Corresponde a las Camaras de

Apelaciones Federales con competencia en materia

comercial;

a)

b)

Entender en la revision de las sanciones que imponga
la Comisién Nacional de Valores, incluso de las
declaraciones de irregularidad e ineficacia a los
efectos administrativos y la suspensiéon o revocacion
de inscripciones o0 autorizaciones; y

Entender en la revisiobn de las denegaciones de

inscripcion y autorizaciones.

Art. 98.- Sustitiiyese el articulo 144 de la ley 26.831 el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 144: Juzgados. Competencia.

I. Juzgados. Corfesponde a los juzgados federales con

competencia en materia comercial entender en:

a)

b)

d)

La ejecucion de tasas de fiscalizacion, aranceles de
autorizacion y multas impuestas por la Comision
Nacional de Valores;

Las peticiones de o6rdenes de allanamiento que solicite
la. Comisién Nacional de Valores para el
cumplimiento de sus funciones de fiscalizacion;

Las demds peticiones de auxilio judicial para la
ejecucion de sus decisiones;

Los pedidos de designacion de interventores que

efectie la Comisién Nacional de Valores, los que
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deberan sustanciarse en los términos -de la Ley
General de Sociedades 19.550 to. 1984 y sus

. modificaciones.

Art. 99.- Sustituyese el articulo 145 de la ley 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
hébiles de la notificacién del acto recurrido.

El recurso se interpondra y fundara por escri}o ante la
Comision Nacional de Valores dentro de los diez (10) dias
habiles de notificada la medida y se concederd con efecto
devolutivo, con excepcion del recurso contra la imposicién de
multa que sera con efecto suspensivo. La Comision Nacional de
Valores remitird las actuaciones a la Camara Federal con
materia en lo comercial que corresponda, la cual le imprimira ¢l
tramite previsto en el Codigo Procesal Civil y Comercial de la
Nacion para las apelaciones libremente concedidas.

La Comisién Nacional de Valores sera parte contraria en el

recurso y el Ministerio Publico actuara como fiscal de la ley.

Art. 100.- Sustitiiyese el articulo 153 de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:
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Articulo 153: Adelantos por defensa legal. En los procesos
civiles o penales incoados contra los funcionarios de la
Comision Nacional de Valores por actos u omisiones en el
ejercicio de sus funciones, el organismo o ¢l Estado Nacional
adelantaran los costos razonables que por asistencia legal
requiera la defensa del funcionario a resultas de la decision final
de las acciones legales. Cuando por sentencia firme se le

atribuya responsabilidad, el funcionario estara obligado a la

devolucion de los adelantos que huBiera recibido con mas los
intereses correspondientes. La Comisién Nacional de Valores
reglamentard el procedimiento contemplado en el presente
articulo.

El término “funcionario” comprenderd a los miembros del
directorio y al resto del personal de la Comisién Nacional de

Valores.

TITULO IV
Modificaciones a la ley 24.083

~Art. 101.- Sustitiyese el articulo 1° de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Denominaciones y caracteristicas principales.
Articulo 1°: Se considera Fondo Comin de Inversion 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
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escritural. Estos fondos no constituyen sociedades y carecen de
personeria juridica. Podran constituirse Fondos Comunes de
Inversién Abiertos, los que estardn integrados por (i) valores
negociables con oferta publica y titulos piblicos nacionales,
provinciales, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y
municipales que se negocien en mercados autorizados por la
Comisiéon Nacional de Valores, (ii) metales preciosos o
certificados que representen los mismos, (iii) moneda nacional y
extranjera (iv) instrumentos financieros derivados, (v)
instrumentos emitidos por entidades 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 canasta de activos y (vii)
aquellos otros activos, contratos e inversiones de naturaleza
ﬁnanciéra que disponga la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores. La cantidad de cuotapartes de los Fondos
Comunes de Inversion Abiertos podrd acrecentarse en forma
continua, conforme a su suscripcidn, o disminuir en razén 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 Comunes de Inversion
Cerrados, los que integrardan su patrimonio con (i) los activos
autorizados para los Fondos Comunes de Inversion Abiertos, (ii)
bienes muebles o inmuebles, (iii) titulos valores que no tengan
oferta publica, (iv) derechos creditorios de cualquier naturaleza

y (v) aquellos otros activos, contratos ¢ inversiones que
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disponga la reglamentacion de la Comision Nacional de Valores.
Estos Fondos se deberan constituir con una cantidad maxima de
cuotapartes, la cual podra aumentarse conforme lo establecido
en la presente ley y en la reglamentacion de la Comision
Naéional de Valores y tendrdn un vplazo detenﬁinado de
duracién, el cual podréd ser extendido conforme los términos de
la presente ley y de la reglamentacion. Las cuotapartes de estos
Fondos no podran ser rescatadas, salve 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 Comisién Nacional de Valores y estar admitida
su negociacion en un mercado autorizado por dicho 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 pablica y listarse en mercados
autorizados por la Comision Nacional de Valores. Las
caracv:ter'isticas‘y requisitos para la constitucion de estos Fondos,
la oferta, colocacién, suscripcidn, negociacion y reembolso de
las cuotapartes, asi como las condiciones para su
funcionamiento, limites y restricciones a las inversiones seran
determinados por la Comisiéon Nacional de Valores en su
reglamentacion.

Asimismo, podran constituirse Fondos Comunes de

Inversion abiertos o cerrados, cuyo objeto sea la inversion de

£2
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ahorros voluntarios destinados al retiro de sus cuotapartistas, en
las condiciones y con las caracteristicas que disponga la
Comision Nacional de Valores en su reglamentacion,

Los Fondos Comunes de Inversidbn podran tener objeto
amplio o especifico de inversion en los términos de la presente
ley y de la reglamentacion 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 permita identificar dicha caracteristica y
deberan invertir en activos relacionados con dicho objeto en los
porcentajes minimos que establezca la reglamentacién de la
Comision Nacional de Valores.

Los Fondos Comunes de Inversién podran emitir distintas
clases de cuotapartes con diferentes derechos.

Las cuotapartes podrén‘ dar derechos de copropiedad 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 conforme los términos y
condiciones de la reglamentaciéon que dicte la Comision
Nacional de Valores.

Asimismo, en ningin caso se podra responsabilizar o
comprometer a los cuotapartistas por sumas superiores al haber
del Fondo.
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Los bienes que integran los Fondés Comunes de Inversion
constituyen un patrimonio separado del patrimonio de la
Sociedad Gerente, de la Sociedad Depositaria y de los
cuotapartistas, En ningun caso los cuotapartistas, la Sociedad
Gerente y la Sociedad Depositaria seran responsables
personalmente por las obligaciones del Fondo Comun de
Inversién, 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 regidos por un
reglamento denominado Reglamento de Gestion el cual tendri el
contenido establecido en la presente ley y en la reglamentacion
que dicte la Comision Nacional de Valores.

El ofrecimiento de las cuotapartes de los Fondos Comunes
de Inversion Cerrados sera realizado 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 tendrd 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 érganos de los Fondos Comunes
de Inversion no podran comenzar a actuar como tales, ni podran

realizar esfuerzos tendientes a la colocacion de cuotapartes de
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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 colocaciéon de cuotapartes de los Fondos Comunes de
Inversion podra realizarse por la Sociedad Gerente, la Sociedad
Depositaria y/o a través de agentes autorizados por Ila

reglamentacion de la Comision Nacional de Valores.

Art. 102.- 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 Comun de Inversion

Abierto o Cerrado, respectivamente, asi como las analogas que

sean determinadas por la reglamentacion de la Comision

Nacional de Valores podran utilizarse Unicamente para los:

fondos que se constituyan conforme a las prescripciones de la

presente ley, debiendo agregar la designacion que les permita

diferenciarse entre si.

Art. 103.- Sustitiyese el articulo 3° de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Direccion y administracién. Custodia.
Articulo 3°: La direccion y administracion de los Fondos
Comunes de Inversion estard a cargo de una sociedad an6nima
habilitada para esta gestion que actuara con la denominacion de
Sociedad Gerente o por una entidad financiera autorizada para

actuar como administradora de cartera de valores negociables
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por la Ley de Entidades Financieras 21.526, y sus modificatorias

y complementarias.

La custodia de los activos de los Fondos Comunes de

Inversion estara a cargo de una entidad financiera regida por la

Ley de Entidades Financieras, 21.526, y sus modificatorias y

complementarias y actuard con la denominaciéon de Sociedad

Depositaria, con las incumbencias especificas se establecen en el

articulo 14 de la presente ley.

I. La Sociedad Gerente de los Fondos Comunes de

II.

Inversion, debera:

a)

b)

Ejercer la  representacion  colectiva 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; y

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 reglamentaciéon de la

Comision Nacional de Valores.

Autonomia de la Sociedad Gerente. La Sociedad Gerente

no podra tener, en ningun caso, las mismas oficinas que la

Sociedad Depositaria, debiendo ser é&stas totalmente

independientes. La Sociedad Gerente deberd funcionar

v
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III.

con total autonomia de cualquier otra sociedad, desarrolle
0 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 aquellas otras que determine la Comisién Nacional

de Valores: (a) administracion de Fondos Comunes de

Inversidon; (b) administracion de  inversiones; .y (¢)

~ colocacién y distribucion de cuotapartes de los Fondos

IVv.

Comunes de Inversién 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 normativa 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 aplicardn a. la administracion de

inverstones por parte de las Sociedades Gerentes:

a) Las inversiones administradas por la Sociedad Gerente
se registraran y contabilizardn en forma separada de
las operaciones de los Fondos Comunes de Inversion. |
En el registro interno se identificardn instrumentos,
bienes y contratos, sin que se puedan decretar
embargos y medidas precautorias sobre todo o parte

de aquellos de propiedad de los clientes, salvo por
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V.

Art. 104.-

obligaciones personales de éstos y s6lo sobre los de su
propiedad,

b) La administracién de las inversiones debera realizarse
atendiendo excius‘ivamente a la mejor conveniencia de
cada cliente. _ _

Los Fondos Comunes de Inversion seran auditados

anualmente por auditores externos independientes en los

términos de la reglamentacion que a estos fines dicte la

Comisién 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.

Sustitiyese 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 individual y separada, de los

perjuicios que pudieran ocasionarse a los cuotapartistas por el

incumplimiento de las obligaciones inherentes a cada una de

ellas derivadas de la normativa aplicable, del Reglamento de

Gestion y del Prospecto de Oferta Piiblica, disponiéndose que,

en ningun caso, cada uno de dichos agentes sera responsable por

el cumplimiento de las obligaciones correspondientes a la otra.

Sin perjuicio de las obligaciones que les son aplicables en

virtud de la Ley General de Sociedades 19.550, t.0. 1984 y sus
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modificaciones, y la presente ley, los directores, gerentes y
miembros del 6rgano de fiscalizacion de la Sociedad Gerente
tendran la obligacién de velar a fin de que:

a) La administradora cumpla con lo dispuesto en el
Reglamento de Gestidn de cada Fondo;

b) La informacion para los cuotapartistas sea Verdz,
suficiente y oportuna,;

¢) Las inversiones, valuaciones y operaciones de los
Fondos se realicen de acuerdo con la ley, las
resoluciones que dicte la Comision Nacional de Valores
y lo dispuesto en el Reglamento de Gestion;

d) Las operaciones y transacciones que se efectiien sean
solo en el mejor interés del Fondo de que se trate y en
beneficio exclusivo de los cuotapartistas del mismo.

Los directores, gerentes y miembros de los oOrganos 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.o. 1984
y sus modificaciones. 7

En los términos de la reglamentacion que a tales efectos
dicte la Comision Nacional de Valores, la Sociedad Gerente
podra contratar asesores de inversi(’)n‘palira sus Fondos Comunes
de Inversion.

Prohibese a los directores, gerentes, apoderados, y miembros
de los organos de fiscalizacion de la Sociedad Gerente ocupar

cargo alguno en los érganos de direccién y fiscalizacion de la
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Sociedad Depositaria y viceversa. Los directores, gerentes,
empleados y miembros de los érganos de fiscalizacion de las
Sociedades Gerentes y de las Sociedades Depositarias asi como
sus accionistas controlantes y sus | directores, gerentes,
~ empleados y miembros de los 6rganos de fiscalizacion estaran
obligados a cumplir con las obligaciones de brindar la
informacion 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 Comin de Inversién o las que
realizaren con el Fondo Comun de Inversion o sus cuotapartes.
Con las excepciones establecidas en la presente ley y en la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores, prohibese a
la Sociedad Gerente realizar para los Fondos Comunes de
Inversion bajo su administracién cualquier tipo de operacion con
(1) sus sociedades controladas, controlantes, bajo control comun,
afiliadas y vinculadas; y (ii) la Depositaria y sus sociedades
controladas, controlantes, bajo control comun, afiliadas vy

vinculadas.

Art. 105.- Incorpérase el articulo 4° bis a la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de 1a siguiente forma:
Articulo 4° bis: La Comisiéon Nacional de Valores podra

disponer que las Sociedades Gerentes cuenten con un director

22
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independiente en los términos de la reglamentacion de dicho

organismo,

Art. 106.- Sustitiyese el articulo 5° de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Articulo 5°: La Sociedad Gerente podra administrar varios
Fondos Comunes de Inversion, en cuyo caso debera:

a) Adoptar las medidas conducentes a la total
independencia de los mismos, las que deberan
consignarse en ¢l Reglamenfo de Gestion,

b) Incrementar el patrimonio neto minimo en el porcentaje
que disponga la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores por cada Fondo adicional que

administre.

Art. 107.- Sustitiyese el articulo 6° de la ley 24.083  y sus
modificatorias, el que quedard redactado de la siguiente forma:
Articulo 6°: La gestion del haber del Fondo Comuin de
Inversion debe ajustafse a los objetivos 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 Comin de Inversion
Abierto consista en valores negociables, éstos deben contar con
oferta publica en el pais o en el extranjero.
Los Fondoé Comunes de Inversion Abiertos deberan invertir

como minimo un setenta y cinco por ciento (75 %) en activos
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emitidos y negociados en el pais. A los fines de lo dispuesto en
el presente parrafo los Certificados de Depdsito Argentinos
(CEDEARS). no seran considerados valores mnegociables
emitidos y negociados en el pais, con excepcion de aquellos
CEDEARS cuyos activos subyacentes no sean considerados
extranjeros conforme la reglamentacion de la Comisién
Nacional de Valores.

La inversion de los Fondos Comunes de Inversiéon Cerrados
en activos en los que pueden invertir los Fondos Comunes de
Inversion Abiertos se regira por las disposicionés de los parrafos
anteriores.

Con respecto a la inversidn en activos en los que sélo
pueden invertir los Fondos Comunes de Inversion Cerrados, los
mismos deberdn estar situados, constituidos, originados,
emitidos y/o radicados en el pais conforme lo establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores.

Cuando existan tratados internacionales de integracion
economica de los que la Republica Argentina fuere parte, que
previeren la integracion de los respectivos mercados de capitales
y/o la Comisién Nacional de Valores hubiere suscripto acuerdos
al respecto con las autoridades competentes 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 activos emitidos vy
negociados en el pais a los efectos previstos.en el presente

articulo, sujeto a que dichos valores negociables fueren
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negociados en el pais de origen de la emisora en mercados

aprobados por las respectivas comisiones de valores u

organismos equivalentes,

Art. 108.- Sustitt'lyese el articulo 7° de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 7°: Prohibiciones.

L. Prohibiciones a la gestion del haber de los Fondos

Comunes de Inversion. La gestion del haber de los Fondos

Comunes de Inversion no puede:

a)

Invertir en valores negociables emitidos por la
Sociedad Gerente y/o la Sociedad Depositaria, o en
cuotapartes de otros Fondos Comunes de Inversion en
dichos supuestos con las excepciones que disponga la
reglamentacién de la Comision Nacional de Valores,
las que deberan velar especialmente 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 Depositarta;

Adquirir valores negociables emitidos por la entidad
controlante de la Sociedad Gerente y por las afiliadas
y vinculadas de aquélla, en una proporcion mayor al
dos por ciento (2 %) del capital o del pasivo
obligacionario de la controlante, segun el caso,

conforme la informacién contable que debe
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presentarse de acuerdo a la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores. Las acciones
adquiridas en este supuesto careceran del derecho de
voto mientras pertenezcan al Fondo;

¢) Constituir la cartera con valores negociables que
representen un porcentaje mayor del que disponga la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores
del capital, patrimonio y pasivo total de una misma
emisora o fideicomiso financiero, segiin corresponda,
conforme a la informacion contable que debe
presentarse de acuerdo a la reglamentacion 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 emisidn, las distintas series de un mismo titulo en
las que solo cambia la fecha de emision.

II. Excepciones. En los casos de los incisos é) y b) del
apartado ) de este articulo, no se consideraran alcanzados
por la  prohibicion los  valores  negociables
correspondientes a fideicomisos financieros en los cuales
la Sociedad Depositaria actuare como fiduciario.

La Comision Nacional de Valores establecerd en su

reglamentacion pautas de diversificacidon y valuacion de
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los activos, liquidez y dispersion minima que deberan

cumplir los Fondos Comunes de Inversion Abiertos.

Art. 109.- Iricorp(')rase el articulo 7° bis a la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

‘ Articulo 7° bis: Se podrin constituir Fondos Comunes de
InversiOn destinados exclusivamente a Invefsores Calificados en
los términos que establezca la Comision Nacional de Valores en
su reglamentacion la que debera considerar los estandares
internacionales en la materia. En particular, dicho organismo
deberd tomar en consideracidén requisitos patrimoniales y de
ingresos anuales.

Los Fondos Comunes de Inversién mencionados en el
parrafo anterior estardn exentos de los limites y restricciones de
inversion establecidos en esta ley conforme las disposiciones

(jue establezca la Comisién Nacional de Valores.

Art. 110.- SustitGyese 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 excederse transitoriamente cuando se
gjerciten derechos de suscripcion o de conversion, o se perciban
dividendos en acciones, debiendo reestablecerse tales limites en
el término que disponga la reglamentacion de la Comision

Nacional de Valores.




"2017 - Afio de las Energias Renovables”

. Camara do Dttt bt Nioirs

OD 2033
118/

~ Art. 111.- 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 Organos de

administracién y fiscalizacién de las Sociedades Gerente y

Depositaria de los Fondos: las personas sometidas a interdiccion

judicial, los quebrados o concursados no rehabilitados, los

menores o incapacitados, 1os condenados a penas que lleven la

accesoria de inhabilitacion para el ejercicio de cargos publicos, o

por delitos infamantes y los infractores a los que se refiere el

articulo 132 incisos c) y d) de la ley 26.831 y sus

modificaciones.

Art. 112.- Sustituyese el articulo 10 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Sindicatura
Articulo 10: 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
reglamentacién que a tales fines dicte la Comision
Nacional de Valores;

b) A vigilar permanentemente el estado de la cartera;

¢) A denunciar ante la Comisién Nacional de Valores las
irregularidades en las que, a su criterio, considere que

hubiese incurrido la Sociedad Gerente.
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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. 113.- Sustitiyese el articulo 11 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Reglamento de Gestion.

Articulo 11: El Reglamento de Gestion se celebrard por
escritura publica o por instrumento privado con firmas
ratificadas ante escribano publico entre las Sociedades Gerente y
Depositaria, antes del comienzo del funcionamiento del Fondo
Comuin de Inversion y establecera las normas contractuales que
regiran las relaciones entre las nombradas y los copropietarios
indivisos. En los casos que corresponda, debera acompafiarse el
Prospecto de Oferta Publica conjuntamente con el Reglamento
de Gestion. El Reglamento - de Gestién, y en .su caso, el
Prospecto de Oferta Phblica, asi como las modificaciones 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
establézca la reglamehtaci()n de la Comision Nacional de

Valores.

Art. 114.- Sustitiyese el articulo 12 de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado dela siguiente forma:
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Articulo 12: La suscripcion de cuotapartes del Fondo Comtn

de Inversion- implica, de pleno derecho, adhesion al Reglamento

de Gestion y al Prospecto de Oferta Publica, en su caso. Ambos

documentos estardn a disposicién para conocimiento de los

inversores en los términos que disponga la reglamentacién de la

Comisién Nacional de Valores.

Art. 115.- Sustitiyese el articulo 13 de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 13: El Reglaménto de Gestion debe especificar los

aspectos que se indican a continuaciéon y aquellos otros que

podra disponer la Comisién Nacional de Valores mediante la

normativa que dicte a tales fines:

a)

b)

Politicas y planes que se adoptan para la inversion del
patrimonto del Fondo Comun de Inversion,
especificando los objetivos a alcanzar, las limitacioﬁes
a las inversiones 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;
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 percibiran en cada caso por las
Sociedades Gerente y Depositaria asi como de los

emergentes de la colocacion y distribucion de las

£
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d)

cuotapartes debiendo establecerse un limite porcentual
méaximo anual por todo concepto cuya doceava parte se
aplica sobre el patrimonio neto del Fondo Comun de
Inversion al fin de cada mes; salvo cuando el
Reglamento de Gestion de los Fondos Comunes de
Inversién Cerrados prevea honorarios de éxito. Los
gastos, comisiones, honorarios y todo cargo que se
efectic al Fondo Comun de Inversién, no podran
superar al referido limite, excluyéndose tinicamente (i)
los costos fiscales, legales y notariales, emergentes en
forma directa, razonable y justificada, del ejercicio de
la representacién colectiva de los cuotapartistas del
Fondo Comun de Inversion, ejercida en cumplimiento
del apartado a) del articulo 3° de la presente ley; y (ii)
los aranceles, defechos, e impuestos correspondientes a
la negociacion de los bienes del Fondo o a las
operaciones relacionadas con la adquisicién, venta,
constitucion de gravamenes y otros actos de disposicién
y administracién de los activos del Fondo;

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;

Procedimiento para la modificacion del Reglamento de

Gestion;



"2017 - Aio de las Energias Renovables”

H. Carmma do Dpotadbs ot Niacirn

0019-PE-17
0D 2033
122/,

f) Término de duracion del estado de indivision del Fondo
o la constancia de ser por tiempo indeterminado;

g) Causas y normas de liquidacion del Fondo y bases para
la distribucion del patrimonio entre los copropietarios y
requisitos de difusion de dicha liquidacion; |

h) régimen de distribucion a los copropietarios de los
beneficios producidos por la explotacion del Fondo, si
asi surgiere de los objetivos y politica de inversion
determinados;

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;

1) Deterrninacién de los topes mdaximos a cobrar en
concepto de gastos de suscripcidn y rescate.

Asimismo, en el caso particular de los Fondos Comunes de
e Inversion Cerrados, el Reglamento de Gestién debera también
incluir clausulas relativas a las disposiciones establecidas en el

articulo 24 bis de la presente ley.

Art. 116.- Sustitiyese el articulo 14 de la ley 24.083 y sus
modiﬁcatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Depdsito - Bienes - Indivision
Articulo 14: La entidad financiera q_ué fuere Sociedad

Gerente no podra actuar como Sociedad Depositaria de los
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activos que conforman el haber de los Fondos Comunes de

Inversion que administre en ese caracter.

Es de incumbencia de la Sociedad Depositaria:

a)

b)

d)

La percepcion del importe de las suscripciones 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,

La vigilancia del cumplimiento por la Sociedad Gerente

‘de las  disposiciones relacionadas con los

procédimientos para la adquisicion y negoci‘acién de los
activos integrantes del Fondo, previstas en el
Reglamento de Gestion;

La guarda y el depdsito de los valores negociables y
demads 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 wvalores negociables y demas instrumentos
representativos de las inversiones podran ser
depositados en un agente de depdsito colectivo o
agentes que cumplan similares funciones conforme se
establezca en la reglamentacion conforme lo dispuesto
por las leyes 26.831 y 20.643 y sus modificaciones;

La de 11evar por si o a través de un agente de deposito

colectivo o agentes que cumplan similares funciones
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conforme se establezca en la reglamentacion el registro

de cuotapartes escriturales 0 nominativas y, en su caso,

. expedir las constancias que soliciten los cuotapartistas;

En los casos de Fondos Comunes de Inversion

Cerrados, ademas de las funciones establecidas en los

incisos anteriores del presente articulo, la Sociedad

Depositaria debera:

L

II.

Actuar, en su caso, como propietario y titular
registral, segin corresponda, de los bienes, en
beneficio de los cuotapartistas y conforme a las
instrucciones de la Sociedad Gerente. Esta ultima
debera prestar su asentimiento expreso en todo acto
de adquisicion, disposicion y/o gravamen de los
bienes bajo administracion.

Realizar respecto de los bienes integrantes del
Fondo Comun de Inversién todos los actos de
administracién y disposicidbn que sean necesarios
para su conservacion, venta, canje o permuta, segiin
corresponda, asi como la contratacion de
endeudamiento y constitucion de garantias
personales y reales, incluyendo hipoteca y prenda,
arrendamiento  y/o leasing, conforme a las
instrucciones que imparta la Sociedad Gerente. El
Reglamento de Gestion podra asignar esas tareas
directamente a la Sociedad Gerente, sin necesidad

de ninghn otro instrumento.
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III. Custodiar los bienes que integrah el Fondo Comun

de Inversion,
Las cuentas correspondientes a los Fondos Comunes de
Inversion deberan estar individualizadas bajo la titularidad de la
Sociedad Depositaﬁa con el aditamento del caracter que revista

como Organo del Fondo.

Art. 117.-  Sustituyese 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 Inversidn no cesa a requerimiento de uno (1) o varios
de los copropictarios indivisos, sus herederos, derecho-habientes
o acreedores, los cuales no pueden pedir su disolucion durante el
término establecido para su 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 fusionarse y/o
escindirse sujeto a la previa autorizacion de la Comision
Nacional de Valores, rigiendose por las pautas, condiciones y
procedimientos que a estos efectos establezca en su

reglamentacion el citado organismo.

Art. 118.- 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 coparticipes en la

indivision de un Fondo Comin de Inversion opera,
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exclusivamente, por el rescate y el reintegro de cuotapartes en
los términos de la presente ley y de la reglamehtacic’)n de la

Comision Nacional de Valores.

Art. 119.- Sustituyese 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 Fondo deben depositarse en
entidades financieras autorizadas por el Banco Central de la
Republica Argentina, distintas a la Sociedad Depositaria del
Fondo Comin de Inversion en cuestion y/o en entidades
financieras internacionales que reunan las condiciones que
determine la reglamentacion de la Comisién Nacional de
Valores. Sin petjuicio de ello, podran efectuarse depdsitos en las
entidades financieras que actien en caracter de Sociedad
Depositaria Unicamente con fines transaccionales para el
cumplimiento de las funciones propias de los 6rganos del Fondo,
y en los términos que establezca la reglamentacion.
Adicionalmente las sumas en moneda extranjera no invertidas
que se encuentren disponibles en el exterior y las que se
apliquen a otras transacciones en moneda extranjera que fueran
necesarias péra las operaciones de los Fondos Comunes de
Inversién en mercados del exterior se deberan depositar en las
entidades financieras ~  internacionales mencionadas
precedentemente con los limites y recaudos que establezca la

Comision Nacional de Valores.

i
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Art. 120.- Sustitiyese el articulo 18 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Certificados
Articulo 18: Las cuotapartes emitidas por el Fondo Comtin
de Inversion estarAn representadas por certificados de
copropiedad nominativos no endosables, en los cuales se dejara
constancia de los derechos del titular de la copropiedad y
deberan ser firmados por los representantes de ambos Organos
del Fondo mediante el procedimiento que establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores. Podran
también emitirse cuotapartes escriturales, estando a cargo de la
Sociedad Depositaria el registro de cuotapartistas. Un mismo
certificado podra representar una (1) o mas cuotapartes.
Los Fondos Comunes de Inversion Cerrados podran emitir
certificados globales para su depdsito en regimenes de deposito

colectivo.

Art. 121.- Sustitiyese ¢l 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 destruccion de uno

(1) o mas de los certificados, se procedera conforme lo dispuesto

por el Reglamento de Gestion y en su defecto por lo

determinado por el Codigo Civil y Comercial de la Nacion.
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Art, 122.- Sustitiyese el artiéulo 20 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Suscripcion y rescate
de Fondos Comunes de Inversion Abiertos.

Articulo 20: Las suscripciones y los rescates de Fondos
Comunes de Inversion 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 dufante dias en que no haya negociacion de los
valores integrantes del Fondo, el precio se calculara de acuerdo
al valor del patrimonio del Fondo calculado con los precios
registrados al cierre del dia en que se reanude la negociacion.
Cuando los valores negociables 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
términos que dispbnga la reglamentacion de la Comis'i(')n
Nacional de Valores.

Las cuotapartes podran ser suscriptas en especie, conforme
la reglamentacion que a estos ecfectos dicte la Comisidn

Nacional de Valores.
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Art. 123.- Derb6gase el articulo 21 de la ley 24.083 y sus

modificatorias.

Art. 124.- Sustitiyese el articulo 22 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente fofma:

Articulo 22: Los cuotapartistas del Fondo Comun de
Inversion Abierto tienen el derecho a exigir en cualquier tiempo
el rescate, el cual debera efectuarse obligatoriamente por los
organos 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 podrd prever épocas para pedir los respectivos
rescates o fijar plazos de pago mas prolongados en los términos
que establezca la reglamentacion de la Comisién 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 Comision Nacional de Valores
impedir que, mediante plazos excesivos, la cuotaparte carezca de
liquidez o se impida el rescate en tiempo oportuno mediante el
establecimiento de plazos minimos de tenencia.

En casos excepcionales se podra abonar el rescate en especie
en los términos que establezca la Comision Nacional de Valores

en su reglamentacion.
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Art. 125.- Sustitiyese 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 facultada a establecer
en el Reglamento de Gestion que se suspendera el rescate, como
medida de proteccion del Fondo, cuando exista imposibilidad de
establecer el valor de la cuotaparte como consecuencia de
guerra, estado de conmocién interna, feriado bursatil o bancario
o cualquier otro acontecimiento grave que afecte los mercados
autorizados por la Comisién Nacional 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. 126.- Sustitiyese el articulo 24 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 24: Los suscriptofes de cuotapartes gozaran del

derecho a la distribucion de las utilidades que arroje el Fondo

Comun de Inversion, cuando asi lo establezca el Reglamento de

Gestion.

Art. 127.- Incorpoérase el articulo 24 bis a la ley 24.083 y sus
mociificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Oferta Publica, suscripcion y otras disposiciones de los Fondos
Comunes de Inversion Cerrados.
Articulo 24 bis: Las cuotapartes correspondientes a los

Fondos Comunes de Inversion Cerrados deberan colocarse por

il




"2017 - Afio de las Energz’as; Renovables”

A, Camara de Dlpputiacss oo le Niactn

0019-PE-17
OD 2033
131/.

oferta publica conforme lo establecido en la normativa de la
Comisién 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 témminos dispuestos por dicha comision el

Reglamento de Gestion podra prever:

a) El rescate de las cuotapartes con anterioridad al
vencimiento del plazo de duracién del Fondo;

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

c) El incremento de la cantidad de cuotapartes emitidas;

d) El diferimiento de los aportes para integrar las
cuotapartes.

e) La extension del plazo del Fondo.

Los Fondos Comunes de Inversion Cerrados podran
constituir gravdmenes y tomar endeudamiento conforme los
términos y condiciones que establezca la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores.

El citado organismo dictard reglamentaciones sobre los
criterios de diversificacion, valuacion y tasacion, liquidez y
dispersion minima que deberén cumplir los Fondos. Comunes de

Inversion Cerrados.

Art. 128.- Incorpdrase el articulo l24 ter a la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
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Asambleas

Articulo 24 ter: Las Sociedades Gerentes deberan someter a
asambleas ordinarias o extraordinarias de cuotapartistas de cada
Fondo Comin de Inversion Cerrado bajo su administracién las
materias sefialadas en el presente articulo. Las asambleas
ordinarias se celebrardn una (1) vez al afio dentro de los
primeros 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 reglamentacién de la Comision
Nacional de Valores y el Reglamento de Gestion del Fondo
Comun de Inversion Cerrado.

-Corresponderé a la asamblea ordinaria de cuotapartistas
cualquier asunto previsto en el Reglamento 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 especial los siguientes:

a) La prorroga del plazo de duracion del Fondo. La
asamblea que trate la prérroga del Fondo debera
celebrarse al menos un (1) afio antes de la expiracion
del plazo previsto. Los cuotapartistas disconformes con
la decision de prorrogar el plazo podran solicitar el
rescate de sus cuotapartes, a los que se les reintegrara el

valor de su participacion en la fecha de vencimiento del
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b)

plazo o en el término maximo de un (1) afio, contado a
partir de la fecha de celebracion de la asamblea, el que
resulte mayor;

La modificacion de las cldusulas sﬁstanciales del
Reglamento de Gestién del Fondo, en los términos
propuestos por la Sociedad Gerente, y otras
modificaciones conforme se establezcan en el
Reglamento de Gestidn;

La liquidacién anticipada del Fondo;

La sustitucion de las Sociedades Gerente y/o
Depositaria;

El incremento de la cantidad de cuotapartes emitidas
cuando el mismo no se encuentre regulado de otra

manera en el Reglamento de Gestion.

Sera de ziplicacic’)n la Ley General de Sociedades 19.550 t.o.

1984 y sus modificaciones con respecto a la convocatoria,

quérum, asistencia, representacion, votacion, validez y demas

cuestiones de las asambleas.

Art. 129.- Sustituyese el articulo 25 de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Tratamiento impositivo

Articulo 25: El tratamiento impositivo aplicable a los

Fondos Comunes de Inversion regidos por la presente ley y a las

inversiones realizadas en los mismos, seré el establecido por las

leyes tributarias correspondientes, no aplicandose condiciones

£5
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diferenciales respecto del tratamiento general que reciben las

mismas actividades o inversiones.

Las cuotapartes de copropiedad y las cuotapartes de renta de

los Fondos Comunes de Inversion seran objeto del siguiente

tratamiento impositivo:

a)

b)

Quedan exentas del impuesto al valor agregado las
prestaciones  financieras que puedan resultar
involucradas en su emision, suscﬁpcién, colocacion,
transferencia y renta;

Los resultados provenientes de su compraventa,
cambio, permuta, conversion y disposicion, asi como
también sus rentas, quedan exentos del impuesto a las
ganancias, excepto para los sujetos comprendidos en el
titulo VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias (texto
ordenado en 1997) y sus modificaciones. Cuando se
trate de beneficiarios del exterior comprendidos en el
titulo V de 1a citada norma legal, no regira lo dispuesto
en su articulo 21 y en el articulo 104 de la ley 11.683

(texto ordenado en 1998) y sus modificaciones.

El tratamiento impositivo establecido en el parrafo anterior

sera de aplicacidén cuando los referidos titulos sean colocados

por oferta publica.

Asimismo, a los efectos del impuesto al valor agregado, las

incorporaciones de créditos a un Fondo Comun de Inversién, no

constituiran prestaciones o colocaciones financieras gravadas.

Cuando el crédito incorporado incluya intereses de financiacion,
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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 indique, en cuyo
caso serd quien lo reciba el que asumird la calidad de sujeto
pasivo. |

Invitase a los gobiernos provinciales y al gobierno de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires a adoptar medidas similares
a las cstablecidas en la presente ley, en ¢l ambito de sus

respectivas competencias y jurisdicciones.

Art. 130.- Sustitdyese el articulo 26 de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Liguidacion.

Articulo 26: En ¢l Fondo Comiin de Inversion Abierto la
liquidacién podra ser decidida en cualquier momento por ambos
organos del mismo, siempre que existan razones fundadas para
ello y se asegure los intereses de los cuotapaftistas.

La sustitucion simultinea de ambos 6rganos del Fondo se
entendera como una liQuidaci(’)n anticipada  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. 131.- Sustitiyese el articulo 27 de la ley 24.083 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

7
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Difusion publica.
Articulo 27: Los Fondos Comunes de Inversién deberdn dar
cumplimiento al régimen informativo que determine Ia

reglamentacion de la Comision Nacional de Valores.

Art. 132.- Sustitiyese el articulo 28 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 28: La difusion de informacion dispuesta en el

articulo precedente debe realizarse en los términos de la preéente

ley, de la ley 26.831 y sus modificaciones y de -la

reglamentacion de la Comision Nacional de Valores.

Art. 133.- Sustitdyese el articulo 29 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 29: La publicidad y 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 y sus modificaciones y a la reglamentacion de la

Comisién Nacional de Valores, no pudiendo. contener

afirmaciones o promesas engafiosas.

Art. 134.- Derbgase el articulo 30 de la ley 24.083 y sus

modificatorias.

Art. 135.- Derbgase el articulo 31 dé la ley 24.083 y sus

2

modificatorias.
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Art. 136.- Sustitiyese el articulo 32 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Fiscalizacion, supervision y registro,

Articulo 32: La Comision Nacional de Valores tiene a su
cargo la fiscalizacion, supervision y registro de la Sociedad
Gerente y de la Sociedad Depositaria de los Fondos Comunes de
Inversién. Asimismo, dicho organismo tendrd 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 Nacional de Valores. Dicho organismo
tendra facultades para dictar la reglamentacion que fuere
necesaria 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. 137.- Sustitiyese 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 organos del Fondo

Comun de Inversion hubiere dejado de reunir los requisitos que

establece la presente ley, la Comisién Nacional de Valores

intimara a regularizar la situacion en un plazo improrrogable que

se dicte al efecto. Si asi no lo hiciere se inicitara el sumarto
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correspondiente, con suspension de actividades de la sociedad
cuestionada. Mientras dure la suspension sélo podran realizarse,
respecto del Fondo, los actos tendientes a la atencion de las
solicitudes de rescate. Si uno de los 6rganos del Fondo cesare
imprevistamente su actividad por decision del 6rgano de control
respectivo o por otra causa debidamente probada, el otro 6rgano
deberd a requerimiento de la Comision Nacional de Valores,
proponer a un sustituto, haciéndose cargo de los rescates que se
presentardn en el interin, conforme las prescripciones del
Reglamento de Gestion; y si la sustitucion no se opera en el
plazo establecido por la Comisiéon Nacional de Valores, ésta
podra tomar las medidas que considere necesarias para el
resguardo de los intereses de los cuotapartistas, incluso ¢l retiro
de la autorizacion para funcionar. Si se produjere la falencia
simultdnea de los dos (2) érgémos del Fondo, la Comision
Nacional de Valores adoptard las medidas indispensables para
asegurar que se mantenga la liquidez de las cuofapartes,
pudiendo designar a una entidad 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, designacién-'que no - podra ser rechazada.
Ninguna sustitucion que se realice producira efectos hasta que
fuere aprobada por la Comision Nacional de Valores y fueran

cumplidas las formalidades establecidas.

£
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Art. 138.- 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
Nacioén y las provihcias. Las Sociedades Gerente que no sean
entidades financieras se consideraran comprendidas dentro de
las disposiciones del articulo 299 de la Ley General de

Sociedades 19.550 t.0. 1984 y sus modificaciones.

139.- Sustitiyese el articulo 35 de la ley 24.083 y sus

~modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Sanciones.

Articulo 35: Las infracciones a las disposiciones de la
presente ley, como a las normas 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 Comisién Nacional de
Valores, previa aplicacion del régimen sumarial estatuido en la

ley 26.831 y sus modificaciones.

140.- Derogase el articulo 36 de la ley 24.083 y sus

modificaciones.

ES



"2017 - Afio de las Energias Renovables”

. Camara do Dppautiatbs oot Nivcidon

0019-PE-17
0D 2033
140/.

Art. 141.- Derogase el articulo 37 de la ley 24.083 y sus

modificatorias.

Art. 142.- Sustityese el articulo 38 de la ley 24.083 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 38: Plazé. La Comision Nacional de Valores

establecera los plazos para que los Fondos Comunes de

Inversion en funcionamiento y las Sociedades Gerentes y las

Sociedades Depositarias registradas se ajusten a las

disposiciones de la presente ley y a la reglamentacion que dicho

organismo dicte al efecto.

Art. 143.- Derdogase el articulo 39 de la ley 24.083 y sus

modificatorias.

TITULO V

Agentes de garantia para financiamientos colectivos

Art. 144.- 1. Agente de garantia. En los contratos de financiamientos
con dos (2) o mas acreedores, las partes podran acordar la constituciéon de
garantias hipotecarias y prendarias a favor de un (1) agente de la garantia,
quien actuara en beneficio de los acreedores y a prorrata de sus créditos, de
conformidad con las facultades y modalidades que se establezcan en los
documentos de financiamiento y segin 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

L5
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garantia en los mismos términos que el cedente, no siendo de aplicacion lo
previsto en el articulo 2.186 del Cddigo Civil y Comercial de la Nacidn.

II. Oponibilidad. En el caso de garantias prendarias o de otro tipo, sean
fiduciarias 0 no, sobre créditos presentes 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 Codigo Civil y Comercial de la Nacién, serd
suficiente la publicacion por la parte prendante de un aviso de cesién en el
diario de publicaciones legales de la jurisdiccion de la sociedad y en uno de
los diarios de mayor circulacién general a nivel nacional 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. 145.- 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 lirnifada, las cooperativas y las asociaciones
civiles constituidas en el pais, y las sucursales de las sociedades
por acctones constituidas en el extranjero en los términos del
articulo 118 de la Ley General de Sociedades 19.550, t.0. 1984 y
sus modificaciones, pueden contraer empréstitos mediante la
emision de obligaciones negociables, conforme las disposiciones

de la presente ley.




"2017 - Afio de las Energlas Renovables”

A, Canara de Diputodbs oot Niooicon

0019-PE-17
OD 2033
142/.

Se aplican las disposiciones de la presente norma, en la
forma que reglamente el Poder Ejecutivo Nacional, a las
entidades del Estado Nacional, de las provincias y de las
municipalidades regidas por la ley 13.653 (texto ordenado por
decreto 4.053/55) y sus modificaciones, la Ley General de
Sociedades 19.550 t.o. 1984 y sus modificaciones (articulos 308
a 314), laley 20.705 y por leyes convenios.

Art. 146.- 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 cbnstituyen por las
manifestaciones que el emisor realice en las resoluciones que
dispongan la emision y deben inscribirse, cuando corresponda
segin su tipo, en los registros 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 cesidn respecto de
terceros en los términos del articulo 1.620 del Codigo Civil y
Comercial de la Nacidn, s¢ tendrd por practicada mediante la
publicacion en el Boletin Oficial de la Reptblica Argentina del
aviso contemplado en el articulo 10 de la presente ley. Esta
disposicién también serd de aplicacion para las garantias
prendarias y cesiones fiduciarias en garantia de créditos

presentes y futuros que garanticen valores negociables emitidos

5
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por el Estado nacional, las provincias, la Ciudad Autonoma de
Buenos Aires, los municipios y los entes autarquicos.

La inscripcion en dichos registros o la publicacion del aviso
describiendo los créditos prendados 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 declaracion unilateral de la emisora cuando no
concurra un fiduciario en los términos del articulo 13 de la
presente medida, y no. requiere de la aceptacion por los.
acreedores. La cancelacion solo procedera si media certificacion
contable acerca de la amortizacion o rescate total de las
obligaciones negociables garantizadas, o conformidad unanime
de las obligacionistas. En el caso de obligaciones negociables
con oferta plblica, 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 articulo 1.810 del Cédigo Civil y Comercial de la
Nacion y por cualquier otro tipo de garantia contemplada 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 activos del emisor pero no a

todo su patrimonio, pudiendo constituirse o no garantias sobre
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dichos activos. En caso de incumplimiento del emisor, los

acreedores tendran recurso Unicamente sobre dichos activos.

Art. 147.- Sustitiiyese el articulo 4° de la ley 23.576 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la sigﬁiente forma:

Articulo 4°: Es permitida la emisién de obligaciones
negociables denominadas en moneda extranjera, pudiendo
suscribirse en moneda nacional, 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 Codigo Civil y Comercial de la Nacion.

Art. 148.- 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 denominacién y domicilio de la emisora, fecha y
lugar de constitucion, duracién y los datos de su
inscripcion en el Registro Publico de Comercio u
organismos correspondientes, en lo pértiﬁente;

b) El numero de serie y.de orden de cada titulo, y el valor

- nominal que representa;
c) El monto del empréstito y moneda en que se emite;
d) Lanaturaleza de la garantia;

¢) Las condiciones de conversion en su caso;




"2017 - Afio de las Energias Renovable;v"

H. Camara oo Dpustisios bt Nioidon

0019-PE-17
0D 2033
145/.

f) Las condiciones de amortizacion, incluyendo los
mecanismos de subordinacion que puedan acordarse en
la emision; |

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

h) Nombre y apellido o denominacion del suscriptor, si

-s0N nominativos; y
1) 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.o. 1984 y sus
modificaciones, el articulo 26 de la ley 20.337, tratindose de
sociedades por acciones, cooperativas o sociedades depositarias
para los fondos comunes de inversion cerrados bajo su custodia,
respectivamente, y por el representante legal y un miembro del
organo de administracion designado al efecto, si se trata de
asociaciones civiles o sucursales de sociedades 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 indicados en los incisos a)
y h) 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 ptiblica.

Art. 149.- Sustityese el articulo 9° de la 1¢y 23.576 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
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Articulo 9°: En las sociedades por acciones, sociedades de
responsabilidad limitada y cooperativas, 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 publica de valores negociables deberd ser
resuelto por asamblea.

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

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

En el caso de aprobacion por la asamblea, pueden delegarse
en el érgano de administracion:

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

b) Si se trata de obligaciones convertibles: la fijacion de la
¢poca de la emision; precio de colocacion; forma y
condiciones de pago; tasa de interés y valor de
conversion, indicando las pautas y limites al efecto.

Las facultades delegadas deben ejercerse dentro de los cinco

(5) afios de celebrada la asamblea. Vencido este término, la

4
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resolucion asamblearia quedara sin efecto respecto del monto no

emitido.

Art. 150.- Sustitiyese el articulo 10 de la .ley 23.576 y sus
modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 10: En los casos de emisién de obligaciones
negociables con oferta publica la emisora debera elaborar un
aviso que publicard en la pagina web de la Comision Nacional
de Valores y contendré los datos que establezca la
reglamentacion que dicte dicho organismo. En los casos de
emision de obligaciones negociables colocadas en forma privada
la emisora debera elaborar un aviso que publicara en el Boletin
Oficial de la Republica Argentina por un. (1) dia, quedando
constancia del mismo en el organismo de control respectivo,
debiéndose inscribir dicho aviso en el Registro Pablico
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 emigién;

b) La denominacion de la emisora, domicilio, fecha y
lugar de constitucién, duracion y los datos de su
inscripcién en el Registro Publico de Comercio u
organismo correspondieﬁte;

c) El objeto social y la actividad prin¢ipal desarrollada a
la época de la emision; |

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

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

f) 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
contraidas al tiempo de la emision;

g) Lanaturaleza de la garantia;

h) Las condiciones de amortizacion;

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

J) Si fueren convertibles en acciones la formula de
conversion, asi como las de reajuste en los supuestos de
los articulos 23 inc. b), 25 v 26 de la presente ley y la
parte pertinente de las decisiones de lbs érganos de
gobierno y de administracion en su caso, referentes a la

emision establecidos en este articulo.

Art. 151.-‘ Sustitiyese ¢l articulo 11 de la ley 23.576 y sus
modificatorias, ¢l que quedara redactado de la siguiente forma:

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

modificaciones.
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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 y
sus niodiﬁcaciones, salvo en las sociedades autorizadas a la
oferta publica de sus acciones y en los supuestos del articulo

siguiente.

Art. 152.- Sustitayese el articulo 13 de la ley 23.576 y sus
~ modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 13: La emisora puede celebrar con una entidad o un
agente registrado ante la Comisién Nacional de Valores un
convenio por el que ésta tome a su cargo la defensa de los
“derechos ¢ intereses que colectivamente correspondan 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 representante;

¢) 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.
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Art. 153.- Sustitiyese el articulo 14 de la ley 23.576 y sus
- modificatorias, el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 14: La asamblea de obligacionistas sera convocada
por el odrgano de administracién 0, en su defecto, por la
Sindicatura o Consejo de Vigilancia de la sociedad, cuando lo
Jjuzguen necesario o fuere requerida por el representante de los
obligacionistas o por un nimero de éstos que represente, por lo
menos, ¢l cinco por ciento (5 %) del monto de la emision.

En este ultimo supuesto, la peticion indicara los temas a
tratar y la asamblea deberd ser convocada para que se celebre
dentro de los cuarenta (40) dias de recibida la solicitud de los
obligacionistas. _ |

La convocatoria se hard en la forma prevista en el articulo
237 de la Ley General de Sociedades 19.5;50 t.o. 1984 y sus
modificaciones. | |

Si el 6rgano de administracion, Sindicatura o Consejo de
Vigilancia omitieren hacerlo, la convocatoria podra ser
efectuada por la autoridad de control o por el juez.

La asamblea sera presidida por el representante 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 designe la mayoria de obligacionistas presentes en la
asamblea en cuestion sobre la base del valor nominal de
obligaciones negociables representados en la misma.

En caso de imposibilidad de designaciéon conforme el

pérrafo precedente, sera presidida por un (1) miembro de' la

£
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Sindicatura o del Consejo de Vigilancia o en ausencia de los
mismos por un representante de la autoridad de control o por
quien designe ¢l juez. |

Seran de aplicacion en lo demas los articulos 354 y 355 de la
Ley General de Sociedades 19.550 t.o. 1984 y sus
modificaciones.

Las condiciones de emision deberan contener disposiciones
en materia de quorum y mayorias,' estableciendo, en su caso,
aquellas modificaciones o dispensas de las condiciones de
edicion que podran ser aprobadas por las mayorias establecidas
para las asambleas extfaordinarias, sin que sea aplicable para
este supuesto lo dispuesto en el apartado “Modificaciones de la
emision” del 354 de la Ley‘ General de Sociedades 19.550 t.o.
1984 y sus modificaciones, respecto del requisito de la
unanimidad.

Las condiciones de emision podran establecer un
procedimiento para obtener el consentimiento de la mayoria
exigible de obligacionistas sin necesidad de aSamblea, por un
medio fehaciente que asegure a todos los obligacionistas la

~debida informacion previa y el derecho a manifestarse. En tal
caso, toda referencia de la presente ley a la asamblea de
obligacionistas se entendera aplicable al régimen alternativo.

La asamblea sera presidida por el representante 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 designe la mayoria de obligacionistas presentes en la
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asambleca en cuestion sobre la base del valor nominal de
obligaciones negociables representados en la misma.

En caso de imposibilidad de designacién conforme 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 demds los articulos 354 y 355 de la
Ley General de Sociedades 19.550 to. 1984 y sus
modificaciones. |

Las condiciones de emisién deberan contener disposiciones
en materia de quérum y mayorias, estableciendo, en su caso,
aquellas modificaciones o dispensas de las condiciones de
emision que podran ser aprobadas por las = mayorias
establecidas para las asambleas extraordinarias, sin que sca
aplicable para este supuesto lo dispuesto en el apartado
“Modificaciones de la Emision™ del 354 de la Ley General de
Sociedades 19.550 t.o. 1984 y sus modificaciones, respecto del
requisito de la unanimidad.

Las condiciones de emisién podran establecer un
procedimiento para obtener el consentimiento de la mayoria
exigible de obligacionistas sin necesidad de asamblea, por un
medio fehaciente que asegure a todos los obligacionistas la
debida informacion previa y el derecho a manifestarse. En
tal caso, toda referencia de la presente ley a la asamblea de

obligacionistas se entendera aplicable al régimen alternativo
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Art. 154.- Sustitiyese el articulo 29 de la ley 23.576 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Art.

Articulo 29: Los titulos representativos de las obligaciones
negociables asi como las constancias de su registro en cuentas
escriturales en los términos del articulo 31 de la presente ley
otorgan accion ejecutiva a sus tenedores para reclamar el capital,
actualizaciones e Intereses y para ejecutar las garantias
otorgadas.

En caso de ejecucion de obligaciones emitidas con garantia
especial, el juez dispondrd la citacion de los tenedores de la
misma clase y notificard a la Comisién 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 preventivo

extrajudicial se aplicard lo dispuesto en la ley 25.589.

155.- Sustithyese el articulo 31 de la ley 23.576 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la s\iguiente forma:

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
llevadas a nombre de sus titulares en un registro de obligaciones
negociables escriturales por la emisora, bancos comerciales o de

inversion o cajas de valores.
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La calidad de obligacionistas se presume por las constancias
de las cuentas abiertas en el registro de obligaciones negociables
escriturales. En todos los casos, la emisora es responsable ante
los obligacionistas por los errores e irregularidades de las
cuentas, sin perjuicio de la responsabilidad de la entidad que las
lleve ante la emisora, en su caso.

La émisora, 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
tiene ademds 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 modificaciones.

La oferta publica de obligaciones negociables se rige por las

disposiciones de la ley 26.831 y sus modificaciones.

156.- Sustitiyese el articulo 33 de la ley 23.576 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Art,

Articulo 33: Toda oferta publica de obligaciones negociables
que efectien las cooperativas y asociaciones civiles requiere
previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores y

conforme a la reglamentacion que dicte dicho organismo.

157.- Sustitiyese el articulo 36 de la ley 23.576 y sus

modificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:
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Articulo 36: Seran objeto del tratamiento impositivo

establecido a continuacion las obligaciones negociables

previstas en la presente ley, siempre que se cumplan las

siguientes condiciones y obligaciones:

1.

Se trate de emisiones de obligaciones negociables que
sean colocadas por oferta publica, contando para ello
con la respectiva autorizacion de la Comision Nacional
de Valores. |

La emisora garantice la aplicaciéon de los fondos a
obtener mediante la colocacién de las obligaciones
negociables, a inversiones en activos fisicos y bienes de
capital situados en el pais, adquisicion de fondos de
comercio situados en el pais, integracion de capital de
trabajo en el pais o refinanciaciéon de pasivos, a la
integracion de aportes de capital en sociedades
controladas o vinculadas a la sociedad emisora, a la
adquisiciéon  de  participaciones  sociales  y/o
financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo
producido se aplique exclusivamente a los destinos
antes especificados, segiin se haya establecido en la
resolucion que disponga la emision, y dado a conocer al
publico inversor a través del prospecto.

La emisora debera acreditar ante la Comision Nacional
de Valores, en ¢l tiempo, forma y condiciones que ésta
determine, que los fondos obtenidos fueron invertidos

de acuerdo al plan aprobado.

/5
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Cuando la emisora sea una entidad financiera regida

por la ley 21526 y sus modificatorias y
complementarias, podra destinar dichos fondos al

* otorgamiento de préstamos a los que los prestatarios
deberan darle el destino a que se refiere el inciso 2),
conforme las reglamentaciones que a ese efecto dicte el
Banco Central de la Republica Argentina. En el mismo
supuesto, serd la entidad financiera la que deberd
acreditar el destino final de los fondos en la forma que

determine la Comisién Nacional de Valores.

TIiTULO VII

Modificaciones a la ley 20.643 y sus modificaciones

~ Art. 158.- Sustitiyese el articulo 30 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, ¢l que quedara redactado de la siguiente forma: |
Articulo 30: A los efectos de esta ley se entiende por:

a) Contrato de depdsito colectivo de valores negociables.

El celebrado entre un Agente Depositario Central de

Valores Negociables y un depositante, segun el cual la

recepcion de los valores negociables por parte de aquél

so0lo genera obligacion de entregar al depositante, o a

quien este indique, en los plazos y condiciones fijados

en la presente o en su reglamentacidn, igual cantidad de

valores negociables de la misma especie, clase y

emisor. Este contrato se encuentra regulado por la

L
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b)

d)

presente ley y la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores;

Depositante. La persona juridica autorizada para
efectuar depoOsitos 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 Negociables. Es
la entidad definida en la ley 26.831 y sus
modificaciones y que tendrd las funciones asignadas en
la presente ley;

Comitente. El propietario de los valores negociables
depositados en un Agente Depositario Central de

Valores.

“Art. 159.- Sustitiyese 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

tendra las siguientes funciones sin perjuicio de aquellas otras

que establezca la reglamentacion de la Comisidn Nacional de

Valores:

L.

Recibir depositos colectivos y regulares de valores

negociables, a la orden de los depositantes, por cuenta

J

propia o ajena.
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Abrir cuentas a nombre de cada depositante, las que se
subdividiran en cuentas y subcuentas de los comitentes
en los términos del articulo 42 de la presente ley.
Prestar servicios de custodia, conservacién vy
transferencia de valores negociables.

Prestar servicios de percepcion y liquidacion de
acreencias y pago de los valores negociables en
deposito. | |
Prestar servicios de registro. Lo cual incluye, a titulo
meramente enunciativo, (i) la anotacidon inicial, (i1) el
registrd de titulares y de transferencias, (iii) la

inscripcion, levantamiento y/o ejecucion de medidas

‘que afectan a los valores negociables, y (iv) la

conciliacion de registros.

Emutir certificados a nombre de los titulares de valores

- negociables para la concurrencia a  asambleas y/o

gjercicio de sus derechos societarios conforme los
términos de la presente ley y la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores.

Prestar servicios de quuidaci(’)n de valores negociables
en los términos que disponga la reglamentacion de la
Comision Nacional de Valores.

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.o.

<&
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10.

1984 y sus modificaciones y de otra normativa que
resulte aplicable.

Prestar servicios de transferencia contra el pago de
operaciones con valores negociables conforme la
reglamentacion de la Comisiéon Nacional de Valores.
Prestar aquellos otros servicios que estén relacionados
con ¢l cumplimiento de sus funciones y sean

autorizados por la Comision Nacional de Valores.

Art, 160.- Incorpérase 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 podra, en los términos de la reglamentacion

que dicte la Comision Nacional de Valores:

1.

Celebrar acuerdos de cooperaciéon con entidades del
exterior que cumplan funciones similares.
Abrir cuentas de custodia y monetarias en el exterior
para ¢l cumplimiento de sus funciones.
Prestar servicios de agencia de custodia (conocido en
idioma inglés como “escrow agent”) en relacion con la
liquidaciéon y cierre de operaciones de valores
negociables que se realicen fuera de los mercados y de
titulos valores que no cuenten con oferta pablica.

El Agente Depositario Central de Valores debera

suministrar informacion a los depositantes, titulares de
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cuentas y demas participantes que utilicen 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.

El Agente Depositario Central de Valores debera
contar con procedimientos y sistemas de control de

gestion adecuados para cumplir con sus funciones.

Art. 161.- Sustitiyese 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 actuar como
Depositantes las siguientes entidades y aquellas otras que
determine la reglamentacion de la Comisién Nacional de
Valores:

a) Los agentes de liquidacion y compensacion;

b) Los mercados y camaras compensadoras autorizados

por la Comisién Nacional de Valores;

c) Las entidades financieras publicas y privadas;

d) Las sociedades depositarias de los fondos comunes de

inversion, respecto de los valores negociables de éstos;

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

Finanzas; y |

f) Centrales depositarias del exterior.

7
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Art. 162.- Sustituyese el articulo 33 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 33: La no manifestacién expresa en contrario del

comitente hace presumir legalmente su autorizacién para el

deposito colectivo de los valores negociables entregados al

| depositante.

Art. 163.- Sustitiyese el articulo 34 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 34: El depdsito colectivo de valores negociables

debera efectuarse a la orden de los depositantes y a nombre de

los comitentes. Pueden reunirse en una sola persona las

calidades de depositante y comitente.

Art. 164.- Sustitiyese el articulo 35 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 35: Podran ser objeto de deposito colectivo y de
deposito regular los valores negociables cuya oferta publica
hubiera sido otorgada por la Comisién Nacional de Valores y los
emitidos por las personas juridicas de caracter publico.

También podran ser objeto de depdsito colectivo los valores
negociables publicos y privados emitidos en ¢l extranjero en la
medida que se registren en entidades de deposito colectivo

~autorizadas en el exterior, y cuyos emisores no pertenezcan a

territorios o estados asociados considerados como no

Ll
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cooperantes o de alto riesgo por el Grupo de Accién Financiera
(GAFI).

Art. 165.- Sustitiyese el articulo 36 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 36: De tratarse de valores negociables emitidos en
forma cartular, los mismos no deberan estar deteriorados ni
sujetos a oposicion. El Agente Depositario Central de Valores
tendra el plazo que establezca la reglamentacién de la Comision
Nacional de Valores, el que se contard a partir del momento en
que se efectue la tradicidn, para verificar si los valores
negociables se encuentran libres de oposicién y cumplen las
condiciones formales de su emisibn como asi también si
contienen correctamente los derechos incorporados al
documento.

Si no se diera. alguna de estas condiciones, el Agente
Depositario Central de Valores debera notificar al depositante
dentro del plazo indicado. Los depositantes responderan ante el
Agente Depositario Central de Valores sobre la legitimidad de
los valores negociables que depositen en ella, hasta el
perfeccionamiento del depdsito colectivo, lo que tendra lugar
una vez efectuada la tradicion de los valores negociables, y
transcurrido el plazo antes mencionado sin que el Agente
Depositario Central de Valores haya efectuado la notificacién
correspondiente. El depdsito no importara la transferencia de

dominio de los valores negociables en favor del Agente
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Depositario Central de Valores, y s6lo tendra los efectos que se
reconocen en la presente ley. Perfeccionado el contrato, en el
caso de valores negociables, ¢l Agente Depositario Central de
Valores notificara al emisor ¢l deposito de los mismos a los

efectos de la toma de razoén en el libro de registro.

Art. 166.- Sustitiyese el articulo 37 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 37: Los valores negociables nominativos seran

endosables al solo efecto del deposito y retiro de los mismos por

parte del Agente Depositario Central de Valores.

Art. 167.- Sustitiyese el articulo 38 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

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 comitente, determindndose en forma
fehaciente la situacion juridica de los valores negociables
depositados. Para ello, el Agente Depositario Central dé; Valores
registrara las transmisiones, constituciones de prenda y retiro de
valores negociables al recibir de los depositantes las 6rdenes

respectivas  en los formularios correspondientes. Las

registraciones que en este sentido practique el Agente

Depositario Central de Valores sustituiran las inscripciones

7
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similares en los registros de los emisores, con el mismo efecto

respecto de €stos y de los terceros.

Art. 168.- Sustitiyese el articulo 39 de la ley 20.643 'y sus
modificaciones, el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 39: El depositante que recibe del comitente valores
negociables para su depésito colectivo queda obligado a
devolverle a su solicitud igual cantidad de valores negociables
del mismo émjsor y de la especie y clase recibidos, debidamente
endosados por el Agente Depositario Central de Valores a su
favor si fueren nominativos, mas sus acreencias si las tuviere,
pero no los mismos valores negociables.

Aparte del recibo que entregaran al comitente al recibir los
valores negociables, los depositantes deberan entregarle, dentro
de los cinco (5) dias subsiguientes, un documento, el que debera
contener los términos y condiciones qué establezca la
reglamentacion de la Comision Nacional de Valores, que

acredite que el depdsito colectivo ha sido efectuado.

Art. 169.- Sustituyese el articulo 40 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 40: El depdsito colectivo de valores negociables
establece entre los comitentes una copropiedad indivisa sobre la
totalidad de aquellos valores negociables de la misma especie,
clase y emisor, depositados en el Agente Depositario Central de

Valores bajo este régimen.

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

El estado de indivision respecto a la propiedad de. los valores
negociables en el deposito colectivo sOlo cesard en los casos

especialmente contemplados en esta ley.

170.- Sustitiyese el articulo 41 de la ley 20.643 y sus

modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Art.

Articulo 41: El deposito colectivo no transfiere al Agente
Depositario Central de Valores la propiedad ni el uso de los
valores negociables depositados, el que debera s6lo conservar y
custodiar los mismos y efectuar las operaciones y registraciones

contables indicadas en la presente ley y su reglamentacion.

171.- Sustitiyese el articulo 42 de la ley 20.643 y sus

modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Art.

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
subcuentas como comitentes denuncie y clase, especie y emisor

de valores negociables deposite respectivamente.

172.- Sustitiyese el articulo 43 de la ley 20.643 y sus

modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

)7
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Articulo 43: El Agente Depositario Central de Valores
asumird siempre la responsabilidad derivada de las obligaciones

a su cargo. -

Art. 173.- Susﬁt(lyese 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 pertinente, el libro

tercero, titulo V, capitulo 6 del Codigo Civil y Comercial de la

Nacion al régimen establecido en la presente ley.

Art. 174.- Derdgase el articulo 45 de la ley 20.643 y sus

modificaciones.

 Art. 175.- Sustitiyese el articulo 46 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:
Articulo 46: El depositante no podré ejercer por si el derecho

de voto de los valores negociables depositados a su orden,

Art. 176.- Sustitiyese 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, ¢jercicio de

derecho de voto, cobro de dividendos, intereses, rescates

parciales, capitalizacion de reservas o saldos de revalio o’

ejercicio de derecho de suscripcidon, el Agente Depositario

Central de Valores emitird a pedido de los depositantes,

certificados extendidos a nombre de los comitentes en los que se .
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indicard la cantidad, especie, clase y emisor de los valores
negociables, nombre y domicilio del comitente, pudiendo

omitirse el numero de los mismos.

Art. 177.- Sustitiyese el articulo 48 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, ¢l que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 48: Al emitir los certificados, el Agente Depositario

Central de Valores se obliga a mantener indisponible un nimero

de valores negociables equivalentes a la cuota parte respectiva

hasta el dia siguiente al fijado para la celebraciéon de la asamblea
correspondiente. Durante dicho periodo los depositantes no

podran efectuar giros o retiros por cuenta de quien haya

‘obtenido certificado de depGsito para la asamblea.

Art. 178.- Sustitiyese el articulo 49 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedéré redactado de la siguiente forma:
Articulo 49: Por el depdsito colectivo el Agente Depositario
Central de Valores quedara autorizado 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 representativos de los respectivos
cupones, a los que los emisores o agentes pagadores deberan

otorgar plena fe.
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Los cupones correspondientes deberan ser destruidos por el
Agente Depositario Central de Valores.

Art. 179.- Sustitiiyese el articulo 50 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma: ,

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

Los comitentes deberan decidir acerca del ejercicio 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
especificamente y le haga entrega a tiempo de las sumas
correspondientes, ejercera el derecho de suscripcidn, acreditando

los nuevos titulos en la cuenta del respectivo comitente.

Art. 180.- Sustitiyese el articulo 52 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 52: A los efectos de la percepci()h de los dividendos

e intereses, ejercicio del derecho de suscripcion, pago de gastos

y comisiones, asi como para hacer frente al cumplimiento de
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cualquier otra erogacion, los depositantes abriran en el Agente
Depositario Central de Valores una cuenta en dinero donde
deberan mantener provisidn suficiente.

La Comision Nacional de Valores reglamentaré el
tratamiento a darle a los saldos liquidos de dinero que administre
el Agente Depositario Central de Valores en relacion con el

cumplimiento de sus funciones.

Art. 181.- Sustitiyese 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 copropiedad o constituir derecho de
prenda sobre su parte indivisa o una porcion de ella. A tal efecto,
debera instruir al depositante para que libre las o6rdenes
pertinentes contra el Agente Depositario Central de Valores.
Dicho Agente debera practicar las anotaciones dentro de las
veinticuatro (24) horas de recibida la orden escrita emanada del
depositante. A partir de ese momento, la transmision de los
derechos o la constitucion de la prenda se consideraran

perfeccionadas.

Art. 182.- Sustitiyese 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

quedard obligada con el depositante sin que los comitentes

tengan accion directa contra aquél, salvo que el depositante les
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hiciere cesion de sus derechos. De acuerdo a lo que determine el
respectivo reglamento del Agente Depositario Central de
Valores, los comitentes podran reclamarle directamente a él para
hacer valer sus derechos de copropiedad en los casos en que
¢stos pudieran ser lesionados por la incapacidad, concurso,
fallecimiento, delito u otro hecho juridico que afectara la
relacion normal entre el depositante y el comitente.

| En ningﬁﬁ caso el Agente Depositario Central de Valores
sera responsable frente a los comitentes por las instrucciones
dadas al Agente Depositario ‘Central de Valores por los
depositantes -las que se consideraran que han sido validamente
emitidas- ni por los dafios y perjuicios que ¢l depositante pudiera
Vcausarle al comitente en virtud de la relacién comercial que los
una.

El Agente Depositario Central de Valores sdlo sera
responsable por las obligaciones expresamente asighadas por las
leyes, la reglamentacion que dicte la Comision Nacional de

Valores, sus reglamentos y los contratos de los que sea parte.

Art. 183.- Sustitiyese 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
Central de Valores comunicard al emisor el nombre y domicilio

del comitente, documento de identidad y nimero, especie y

4
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clase de las acciones entregadas, tratindose de  valores

negociables nominativos para su registro.

Art. 184.- Sustitiyese 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 comitentes, en cuyo caso la medida
debera 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 efectiva conforme
al régimen de la transmision del dominio previsto por esta ley y

de acuerdo con las disposiciones vigentes. El nuevo comitente
podra, 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. 185.- Derogase el articulo 57 de la ley 20.643 y sus

modificaciones.

Art, 186.- Sustitiyese 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 podra crear una

entidad que cumpla las funciones de un Agente Depositario

L

Central de Valores.

;‘E _
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Art. 187.- Sustitiyese el articulo 59 de la ley 20.643 y sus
modificaciones, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 59: LLa Comisién Nacional de Valores tiene a su

cargo la fiscalizacién, supervision y registro del Agente

Depositario Central de Valores y de todas las operaciones,
transacciones y relaciones de cualquier naturaleza y contara con

facultades para dictar la reglamentaciéon que fuere necesaria para
complementar las disposiciones de esta ley asi como las

normativas aplicables a estas actividades, y a resolver casos no

previstos en la presente.

Art. 188.- Sustitiyese 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 depositantes por la

prestacion de sus servicios seran libres, sujeto a los maximos

que establecera la Comision Nacional de Valores.

Art. 189.- Incorpdérase como articulo 61 a la ley 20.643 y sus
modificaciones ¢l siguiente: |

Articulo 61: Los miembros de los drganos de administracion

y de fiscalizacion y el personal del Agente Depositario Central

de Valores deben guardar secreto de todas las actuaciones y

‘documentacion vinculadas a la actividad de la entidad. Sélo se

exceptuan de tal deber a los informes que requieran:
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a) Los jueces en causas judiciales con los recaudos
establecidos en Ia 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 mencionadas en la
ley 26.831 y sus modificaciones, de acuerdo con’ los

recaudos establecidos en dicha norma.

TITULO VIII

Regulaciones de instrumentos derivados

Art. 190.- Definiciones. A los fines de este titulo y de la ley 26.831 y
sus modificaciones se entendera por:

I. Derivados. contratos (1) 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 concerten; (ii) 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 Comisién Nacional

i

A
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II.

III.

de Valores o fuera de los mismos; y (iv) que incluyen, a modo
enunciativo, los contratos a término, (denominados en idioma
ingles “forwards”), los contratos de futuros (denominados en
idioma inglés “futures”), los contratos de opciones
(denominados en idioma inglés “options™), los contratos de
intercambios (denominados en idioma inglés “swaps™) y los
derivados de crédito (incluyendo los denominados en idioma
inglés “credit default swaps”), y/o una combinacion de todos
o alguno de ellos.

Pases: contratos (i) sujetos a la ley y jurisdiccidn 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; (i1) en los cuales se
acuerde de manera simultanea (a) la venta o compra al
contado de valores negociables y/o cualquier activo financiero
y (b) la obligacion de recompra o reventa a plazo; (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 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 segin las reglamentaciones
de los mercados autorizados por la Comisién Nacional de
Valores, mediante los cuales las contrapartes o terceros

acuerdan la entrega de valores negociables, activos
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Art. 191

Pases:

a)

b)

financieros, dinero, moneda que no sea de curso legal en la
Republica Argentina y cualquier otra cosa mueble, con la
finalidad de asegurar el cumplimiento de cualquier clase de

obligaciones de pago y entrega bajo los Derivados y Pases.
.- El presente titulo se aplicara a los siguientes Derivados y

Celebrados y/o registrados en el ambito de los mercados
autorizados por la Comisiéon Nacional de Valores, cuando la
liquidacién de esas operaciones se realice mediante un
mercado, camara compensadora, entidad de contraparte
central o institucidon que cumpla funciones de similar
naturaleza;

Celebrados y/o registrados en el ambito de mercados
autorizados la Comision Nacional de Valores, cuando la
liquidacién de esas operaciones se realice sin la intervencion
de un mercado, cdmara compensadora, entidad de
contraparte central o institucion que cumpla funciones de
similar naturaleza; y

Celebrados entre contrapartes nacionales y/o extranjeras
fuera del ambito de negociacion de mercados autorizados
por la Comisién Nacional de Valores, en cuyo caso dicho
organismo exigird formalidades registrales para este tipo de
Derivados y Pases. A los efectos establecidos en este titulo,

los contratos comprendidos en el presente inciso seran
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oponibles a terceros y tendran fecha cierta desde la fecha de

su registro.

Art. 192.- 1. No aplicacion de la Ley de Concursos y Quiebras.

Cuando en alguno de los Derivados y Pases enumerados en ¢l articulo 191 de

la presente 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

modificaciones y la ley 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, 145 y 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 concursada o fallida y de la parte
contratante de una entidad de seguros sujeta a un proceso de
liquidacién judicial a resolver anticipadamente los Derivados y
Pases, a efectuar compensaciones de todos los créditos y débitos
acordados contractualmente, a determinar un saldo neto y a

ejecutar los Margenes y Garantias 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
anticipados de deudas bajo Derivados y Pases cuyo vencimiento,
segun los reglamentos de los mercados y/o los acuerdos marco y/o
contratos 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
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de Margenes y Garantias constituidas con posteridad a la
celebracion de los Derivados y Pases en la medida que la
obligacién de constituir tales Margenes y Garantias haya sido
acordada antes o en oportunidad de la celebracién de los acuerdos
marco o contratos respectivos; y

d) El artitulo 930, inciso f, del Cédigo Civil y Comercial de la
Nacion, respecto del derecho de efectuar compensaciones.

II. No aplicacion de la Ley de Entidades Financieras, 21.526 y sus
modificatorias y complementarias y Carta Orgénica del Banco Central de la
Republica Argentina. Tampoco seran de aplicacion los articulos 34, 35 bis y
46 de la Ley de Entidades Financieras, N° 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 cualquier restriccion para el
ejercicio, contra las entidades 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 que en caso 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 dispuesto mediante una resolucion del Banco Central de la
Republica Argentina (i) la reestructuracion segtn lo dispuesto en el articulo 35
bis, apartado II de la ley 21.526 de Entidades Financieras y sus modificatorias

-y complementarias, y (ii) la suspension de sus operaciones segun lo previsto
en el articulo 49 de la ley 24.441 Carta Orgéanica del Banco Central de la
Republica Argentina, las contrapartes y los terceros a favor de dichos
Derivados y Pases podran ejercer los mecanismos contractualés establecidos

en el presente articulo a partir del inicio del tercer dia habil desde la fecha de
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la resolucién del Banco Central de la Republica Argentina que disponga la
reestructuracion o suspension de la entidad financiera afectada, segin
corresponda.

En caso que en dicho plazo el Banco Central de la Republica
Argentina resuelva la transferencia, incluyendo mediante el mecanismo de
exclusiéon de activos y pasivos, de los Derivados y Pases a una institucion
financiera, fideicomiso o a cualquier otra entidad, dicha transferencia debera
incluir a todos los acuerdos marco y contratos individuales bajo los cuales se
hubieran concertado Derivados y Pases celebrados con una misma contraparte
por la entidad financiera sujeta a suspension o reestructuracion, conjuntamente
con los de sus afiliadas, controladas, controlantes, vinculadas y bajo control
comun, asi como los Margenes y Garantias de todas dichas operaciones.

Adicionalmente, durante dicho plazo no podra ordenarse la ejecucion
de ninguna accién ni el ejercicio de ningin derecho contra la contraparte de la
entidad financiera sujeta al proceso de reestructuracién o suspension 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, liquidacién, compensacion y ejecucion de Margenes
y Garantias podran ser plenamente ejercidos en los términos de los Derivados
y Pases celebrados, los que seran plenamente oponibles a los procedimientos
regidos por la ley 21.526 y sus modificatorias y complementarias, por la ley
24.144 y sus modificatorias v complementarias y por la ley 24.522 de
Concursos y Quiebras y sus modificaciones, segiin corresponda. En caso que
luego del ejercicio de los mismos quedare un saldo neto no garantizado a

favor de la contraparte de la entidad financiera afectada dicho saldo serd

5
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exigible en los términos de la ley 21.526 y sus modificatorias vy
complementarias y la ley 24.144 y sus modificatorias y complemehtarias, o de

la ley 24.522 y sus modificaciones, seguin corresponda.

Art, 193.- 1. Aplicacion de mecanismos contractuales. Conforme lo
dispuesto en el articulo anterior, se establece que tanto la contraparte de
aquella parte afectada por cualquiera de los procedimientos falenciales regidos
por la ley 24.522 de Concursos y Quiebras y sus modificaciones, como los
terceros a favor de los cuales se constituyan margenes y garantias respecto de
Dertvados y Pases y que se vieran afectados por los procedimientos a que se
hace referencia en el articulo 191 de la presente ley, podran aplicar los
mecanismos contractuales de resolucion anticipada, terminacion, liquidacion y
compensacton 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 Comisién Nacional de Valores y los acuerdos marco y
contratos individuales, los que serdn plenamente oponibles al concurso
preventivo, la quiebra, y el acuerdo preventivo extrajudicial, segin
corresponda, y sin perjuicio de sus derechos como acreedor con respecto al
saldo insoluto 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 o a cualquier contrato de opcion de titulos valores y/o valores
negociables. Tampoco sera de aplicacion su articulo 1.167 con respecto a los
Pases o a cualquier pacto de retroventa, de reventa y de preferencia de titulos
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
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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 preventivo extrajudicial, o de la entidad financiera afectada o sus
cesionarios segin corresponda, en los términos establecidos en los
reglamentos de los mercados autorizados por la Comision Nacional de Valores

y/o de los acuerdos marcos y contratos individuales de los Derivados y Pases.

Art. 194.- 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 Pases concertados y registrados en el ambito de sus

- respectivos 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. 195.- 1. Operaciones individuales y acuerdos marco. Los
derechos bajo los Derivados y Pases regidos por el presente titulo se aplicaran
tanto a operaciones individuales como a todas las operaciones bajo un mismo
acuerdo marco en caso que las partes hayan celebrado dicho tipo de acuerdos.

11. Forma de calcular los montos y saldos. En todos los casos regidos
por el presente titulo el célculo de los montos a pagar y la determinacion de

las sumas de los Margenes y Garantias y de los saldos de los Derivados y

A
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Pases se realizara exclusivamente conforme los términos y condiciones de los
mismos.

HI. Conflicto. En caso de conflicto, las disposiciones del presente titulo
prevaleceran sobre la ley 24.522 de Concursos y Quicbras y sus
modificaciones, el articulo 930, inciso f) del Cédigo Civil y Comercial de Ia
Nacién, la ley 21.526 de Entidades Financieras 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. 196.- La Comision Nacional de Valores ser4 la autoridad de

contralor y aplicacion del régimen aprobado en el presente titulo.

TITULO IX

Modificaciones a la ley 27.264 y sus modificatorias

Art. 197.- Sustitiyese 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 pagable 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
vencimiento. Si el deudor se hallase en mora, el portador puede,
a su eleccion, exigir que el importe le sea pagado al cambio del

dia del vencimiento o del dia del pago.
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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 segin 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 ¢l pago deba efectuarse en una
moneda determinada (cldusula de pago en efectivo en moneda
extranjera).

Si la cantidad se hubiese indicado en una moneda 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 s¢ aplican para cuando los pagarés
sean negociados en mercados registrados ante la Comisién
Nacional de Valores, en cuyo caso de no indicarse el tipo de
cambio aplicable, se aplicara la cotizacion del tipo de cambio
vendedor del Banco de la Nacidén Argentina, entidad autarquica
en elfémbito del Ministerio de Finanzas, al cierre del dia anterior
al del vencimiento de cada cuota o al del vencimiento del

pagaré.

Art. 198.- Sustitiyese 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
laley 16.478, por el siguiente:

Pagaré. Requisitos.

Articulo 52: El vale o pagaré debe contener:
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a) La clausula “a la orden” o la denominacion del titulo
inserta en el texto del mismo y expresada en el idioma
empleado para su redéccic’)n;

b) La promesa pura y simple de pagar una suma
determinada;

¢) -El plazo de pago;

d) La indicacién del lugar del pago;

e) El nombre de aquél al cual o a cuya orden debe
efectuarse el pago, salvo que se trate de un pagaré
emitido o endosado para su negociacién en mercados
registrados ante la Comisién Nacional de Valores, en
cuyo caso este requisito no sera exigible;

f) Indicacidn del lugar y de la fecha en que el vale o el
pagaré 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 amortizacion para el
pago del capital con vencimientos sucesivos en cuotas. La falta
de pago de una (1) o més 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 decreto ley.
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Art. 199.- Sustitiyese 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
laley 16.478, por el siguiente:

Pagaré. Normas de aplicacion supletorid.

Articulo 53: Son aplicables al vale 0 pagaré, en cuanto no
sean incompatibles con la naturaleza de. este titulo, las
disposiciones de la letra de cambio relativas al endoso (articulos
12 a 22); al vencimiento '(articulos 35 a 39); al pago (articulos 40
a 45); a los recursos 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 96 y 97); a
los dias feriados; al computo de los términos y a la prohibicion
de acordar plazos de gracia. (articulos 98 a 100). Son igualmente
aplicables al vale o pagaré las disposiciones establecidas para la
letra de cambio pagable en el domicilio de un tercero o en otro
lugar distinto del domicilio del girado (articulos 4° y 29); las
relativas a la cldusula de intereses (articulo 5°); a las diferencias
en la indicacién de la suma a pagarse (articulo 6°); a los efectos
de las firmas puestas en las condiciones 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 articulo 33, ultimp parrafo, no indicara por
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cual de los obligados se otorga, se considera que lo ha sido para
garantizar al suscriptor del titulo. Se aplicaran 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 protesto”, la que
surtira  efectos respecto del incumplimiento de
cualquiera de las cuotas;

b) Deberan incorporar la clausula “para-su negociacion en
Mercados registrados en la Comision Nacional de
Valores”; |

c¢) De los.pagos de las cuotas quedard constancia en el
resumen de cuenta que emita el agente que ejerza la
funcién de custodia, registro y/o pago, conforme a la
reglamentacién que dicte la Comisién Nacional de
Valores, contra las cuentas comitentes administradas en
el marco de sus funciones;

d) La Comisiéon Nacional de Valores como autoridad de
aplicacion determinard las obligaciones de los agentes
que ejerzan la funcion de custodia, registro y/o’pago en

relacidon a la validacién de la informacion inserta en el

7
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g)

pagaré, asi como la verificacion del cufnplimiento de
los aspectos formales del mismo. En ningin caso el
agente estara obligado a su pago, ni generara obligacidn
cambiaria, ni serd responsable por sus defectos
formales, ni por la legitimacion de los firmantes o la
autenticidad de las firmas en los pagarés;

El pagaré¢ emitido en los términos de la presente podra
ser negociado en los mercados registrados ante la
Comision Nacional de Valores de conformidad con las
normas que dicte la autoridad de aplicacion;

Los pagarés gozan de oferta publica en los términos de
la ley 26.831 y sus modificaciones y podran ser
negociados en mercados registrados ante la Comision
Nacional de Valores siempre que los mismos retnan los
requisitos que establezcan las normas que dicte dicha
Comision como autoridad de aplicacion, y le seran
aplicables las exenciones impositivas correspondientes
a valores negociables con oferta publica;

La custodia y/o registro del pagaré no transfiere al
agente la propiedad ni su uso por lo tanto, sélo debera
conservar y custodiar los mismos y efectuar las
operaciones y registraciones contables indicadas en la
ley 20.643 y sus modificatorias o lo que resuelva la
Comision Nacional de Valores como autoridad de

aplicacion;
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h) El domicilio del agente que ejerza la funcidon de

custodia sera el lugar de pago del pagaré.

Art, 200.- Sustitoyese el articulo 54 de la ley 27.264 y sus
modificaciones, por el siguiente: |

Autoridad de aplicacion.

Articulo 54: 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 reglamentacion y la supervision de la

negociacion de dicho régimen.

Art. 201.- Sustituyese el articulo 55 de la ley 27.264 y sus
modificaciones, por el siguiente:
Pagare Bursatil. Impuesto de sellos
Articulo 55: Invitase a las provincias que aun no cuenten
con la exenciéon del impuesto de sellos sobre los valores
negociables con oferta plblica a otorgar dichas exenciones en el

ambito de sus jurisdicciones.
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TITULO X

Modificaciones a la ley 25.246 y sus modificatorias

Art. 202.

- Sustitiiyense los incisos 4) y 5) del articulo 20 de la ley

25.246 y sus modificatorias, por el siguiente:

4.

Personas humanas y/o juridicas registradas ante la Comision
Nacional de Valores para actuar como Intermediarios en
Mercados autorizados por la citada comision y aquellos que
actiien en la colocacion de Fondos Comunes de Inversion o
de otros productos de inversién colectiva autorizados por
dicho organismo.

Personas juridicas autorizadas por la Comision Nacional de

Valores para actuar en el marco de sistemas de

- Financiamiento Colectivo a través del uso de portales web u

otros medios anadlogos y demds personas juridicas

Art. 203.

registradas en el citado organismo a cargo de la apertura del
legajo ¢ identificacion del perfil del cliente para invertir en

el ambito del mercado de capitales.

TITULO XI
Modificaciones a la ley 26.994

- Sustitayese el articulo 1.673 del Codigo Civil y Comercial

de la Nacion - ley 26.994, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.673: Fiduciario. El fiduciario puede ser cualquier

persona humana o juridica.
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Solo podran actuar como fiduciarios en fideicomisos financieros
que cuenten con autorizacidon de oferta publica de sus titulos valores
las entidades financieras o aquellas sociedades que se encuentren
inscriptas en el registro de fiduciarios 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 intervinientes en el contrato.

Art. 204.- Sustituyese el articulo 1.692 del Codigo Civil y Comercial
de la Nacion - ley 26.994, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 1.692: Contenido del contrato de fideicomiso
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 condiciones
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
patrimonio fideicomitido, y la denominacién o identificacion
particular del fideicomiso financiero.

La obligacion de inscripeidon en el registro dispuesta en el
articulo 1.669 se entendera cumplimentada con la autorizacion
de oferta puablica en aquellos contratos de fideicomisos
financieros constituidos en los términos del articulo 1691, de
acuerdo al procedimiento que disponga el organismo de

contralor de los mercados de valores.

7L
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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 reglamentacioén que

dicte el organismo de contralor de los mercados de valores.

Art. 205.- Sustituyese el articulo 1.693 del Cddigo Civil y Comercial
de la Nacion - ley 26.994, ¢l que quedara redactado de la siguiente forma;:
Articulo 1.693: Emision y caracteres. Certificados globales.
Sin perjuicio de Ila posibilidad de emision de titulos valores
atipicos, en los términos del articulo 1.820, los certificados de
participacion 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 representativos de deuda pueden ser al portador,
nominativos endosables o nominativos no endosables, cartulares
o escriturales, segin 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 fideicomiso al que pertenecen, y la
descripcion de los derechos que confieren.
Pueden emitirse cerﬁﬁcados globales de los certificados de

participacion y de los titulos de deuda, para su inscripcién en
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regimenes de deposito colectivo. A tal fin se consideran

definitivos, negociables y divisibles.

Art. 206.- Sustitiiyese el articulo 1.839 del Cédigo 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 endosante. Es valido el endoso aun sin
mencién del endosatario, o con la indicacién “al portador”.

El endoso al portador tiene los efectos del endoso en blanco.
El endoso puede hacerse al creador del titulo valor o a cualquier
otro obligado, quienes pueden endosar nuevamente el titulo
valor.

En los fideicomisos financieros constituidos de conformidad
con el articulo 1690, que cuenten con .autorizaciéon de oferta
publica de sus titulos valores por parte del organismo de
contralor de los mercados de valores, y cuyo activo subyacente
se encuentre conformado por créditos instrumentados en titulos
ejecutivos, se puede utilizar como mecanismo alternativo un
endoso global, que debe ser otorgado por instrumento publico y

contener la identificaciéon 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. 207.-.El beneficio previsto en el primer parrafo del inciso w) del
articulo 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y
sus modificaciones que involucre a las operaciones con acciones, resultara de
aplicacion en la medida que (a) se trate de una colocacion por oferta piblica
con autorizacion de la Comisi()n Nacional de Valores; y/o (b) las operaciénes
hubieren sido efectuadas en mercados autorizados por dicho organismo bajo
segmentos que aseguren la prioridad precio tiempo y por interferencia de
ofertas; y/o (¢) sean efectuadas a través de una oferta piblica de adquisicion
y/o canje.

La Comision Nacional de Valores sera la encargada de reglamentar y
fiscalizar las condiciones establecidas en el parrafo anterior contando. a tales

fines con todas las facultades otorgadas por la ley 26.831.

Art. 208.- En pos de transparentar el tratamiento impositivo 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 Ganancias
tributardn 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 hubiere)n
sido colocados por oferta publica con autorizacién de la Comision Nacional de
Valores. De existir tal colocacién tributaran sélo en la proporcion a las

inversiones no realizadas en la Reptiblica Argentina.
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Cuando los fideicomisos y fondos comunes de inversion a que alude el
parrafo anterior no deban tributar el impuesto, el inversor perceptor de las
ganancias que aquellos distribuyan debera incorporar dichas ganancias en su
propia declaracion jurada, siendo de aplicacion las normas generales de la ley
para el tipo de ganancia que se trate, de no haber mediado tal vehiculo.
Cuando se trate de beneficiarios del exterior, el fiduciario o la sociedad
gerente, segun corresponda, procederan a efectuar la retencion a que se refiere
el capitulo II del titulo IV o el titulo'V de la ley, segin corresponda, en la
medida de las ganancias distribuidas por el fideicomiso o fondo comun de
inversion, respectivamente, que resulten gravadas para dichos beneficiarios.

El tratamiento aqui previsto aplicara a partir del 1 de enero de 2018.

La reglamentacién establecera los procedimientos que fueran

~aplicables a efectos de cumplimentar las disposiciones previstas en el

presente.

Art. 209.- A los fines de fomentar ¢l desarrollo-de la construccion de
viviendas para poblaciones de ingresos medios y bajos, en el caso particular
de Fondos Comunes de Inversion Cerrados o Fideicomisos Financieros,
mencionados en el articulo anterior, cuyo objeto de inversion sean (a)
desarrollos inmobiliarios para viviendas sociales y sectores de ingresos
medios y bajos; y/o (b) créditos hipotecarios; y/o (c) valores hipotecarios, las
distribuciones originadas en rentas o alquileres o los resultados provenientes
de su compraventa estaran alcanzadas por una alicuota del quince por ciento
(15 %) (con la excepcion prevista en el Gltimo parrafo del inciso () a

continuacién), sujeto a las siguientes condiciones:
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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
Ganancias;

Que el fondo comin de inversion cerrado o fideicomiso
financiero haya sido colocado por oferta piiblica con autorizacion
de la Comision Nacional de Valores con un plazo de vida no
inferior a cinco (5) afos, y distribuido entre una cantidad de
inversores no inferior a veinte (20);

Que ningun inversor o cuotapartista tenga una participacion
mayor al veinticinco por ciento (25%) del total de la emision;

En el caso de resultados por enajenacion, que la misma hubiera
sido realizada a través de mercados autorizados por Comision
Nacional de Valores. Si la emision hubiera sido realizada en
moneda extranjera o en moneda local con clausulas de
actualizacion, las diferencias de cambio .o las actudlizaciones
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,actualizado mediante la aplicacion del
indice mencionado en el segundo parrafo del articulo 89 de la Ley
de Impuesto a las Ganancias;

En el caso del rescate por liquidacion final, que hayan
transcurrido un minimo de cinco (5) afios. Si este plazo no se
hubiera alcanzado, la alicuota aplicable serd la general para el

sujeto beneficiario. Para la determinacion de la ganancia final por
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rescate o liquidacion, las diferencias de cambio o las
actualizaciones segin clausulas de emision, no formaran parte de
]la ganancia bruta sujeta a impuesto. Si la emisién se hubiera
realizado en moneda nacional sin clausula de ajuste, el costo de
adquisicion o suscripcién podra ser actualizado mediante la
aplicacion del indice mencionado en el segundo parrafo del
articulo 89 de la Ley de Impﬁesto a las Ganancias;

- A las distribuciones realizadas por los fondos en una fecha
posterior al décimo aniversario de la suscripcién asociada con su
emision orig.inal se les aplicara una alicuota de cero por ciento
(0%) para los beneficiarios mencionados en el acapite a) del
presente articulo, y también para los inversores institucionales
conforme la reglamentacion que se dicte a este efecto;

f) Que ¢l Fondo comin de Inversidon o ¢l Fideicomiso Financiero
cumpla desde su emision y durante toda la vida del mismo con los
requisitos exigidos por la Comision Nacional de Valores para

acceder a dicho tratamiento.

TITULO XIII

Sistema de financiamiento colectivo

Art. 210.- La Comision Nacional -de Valores, en el ambito de su
competencia, sera la autoridad de aplicaci(')n, control, fiscalizacién y
reglamentacion del sistema de financiamiento colectivo pudiendo, a tales
efectos, regular modalidades de negocios distintos a los contemplados en Ia
ley 27.349.
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TITULO XIV

Inclusion financiera

Art. 211.- El Poder Ejecutivo nacional debera elaborar una Estrategia
Nacional de Inclusién Financiera en pos de fomentar una inclusidon financiera
integral que mejore las condiciones de vida de la poblacién y promueva que

todos los argentinos sean participes de los beneficios de la misma.

Art. 212.- El Ministerio de Finanzas, o quien ¢l Poder Ejecutivo
nacional designe en su lugar, serd la autoridad de aplicacion del presente

titulo.

Art. 213.- Institdyese el Consejo de Coordinacion de la Inclusion
Financiera que fuera creado por la Resolucion 121/17 de fecha 27 de julio de

2017 y sus modificatorias y complementarias.

Art. 214.- La Estrategia Nécional de Inclusion Financiera debera
contemplar de manera explicita los avances y antecedentes nacionales en
términos de inclusidén financiera, una adecuada justificaciéon que brinde razon
de ser a la Estrategia, los sujetos abarcados por la misma, los compromisos y
plazos asumidos por los distintos actores, la metodologia de trabajo y el plan
de accion a ejecutar.

Asimismo, deberd también incluir la recopilacion de datos y
diagnosticos sobre variables y dimensiones de acceso, uso, calidad y

capacidades financieras de la poblacion argentina analizada con datos desde la
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demanda; la redaccion y formulacion de una definicién propia de inclusion
financiera asi como objetivos generales y especificos priorizados y
jerarquizados con sus respectivos plazos de cumplimiento estimados; las
prioridades y responsabilidades de los actores designados o involucrados en su
implementacion; un marco de monitoreo y evaluacién con indicadores de
rendimiento para medir periddicamente su progreso € impacto a través de
el/los actor/es designado/s; un mecanismo para recopilar sistematicamente las
perspectivas de los usuarios sobre aspectos relevantes de implementacion y
evaluar el progreso hacia los objetivos de la Estrategia utilizando indicadores
y objetivos bien definidos y cuantificables.

La redaccion y formulaciéon de la Estrategia debera también
contemplar indefectiblemente la mcorporacion de programas de educacion
financiera mandatorios en las escuelas secundarias; esquemas y mecanismos
de proteccion al consumidor, y la perspectiva de género en sus objetivos

especificos e indicadores.

Art. 215.- La autoridad de aplicacion debera 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 Diputados
de la Nacion y a la Comision de Economia Nacional e Inversion de la

Honorable Camara de Senadores de 1a Nacion.

Art, 216.- La autoridad de aplicacion deberd exponer frente al
Honorable Congreso de la Nacion un plan de implementacion integral de la
Estrategia sujeto a los lineamientos explicitados en la presente en un lapso no

mayor a los noventa (90) dias desde la reglamentacion de la presente ley.




"2017 - Afio de las Energias Renovables"

. Camaa do Dlfpuntias b te Nioisre

~ 0019-PE-17
0D 2033
198/,

Art. 217.- El Presupuesto de la Administraciéon Publica Nacional
incluira las partidas necesarias para el desarrollo de la Estrategia Nacional de
Inclusion Financiera. A tal fin, factltase al Jefe de Gabinete de Ministros a

realizar las modificaciones presupuestarias necesarias para la consecucion de
dicho fin.

Art. 218.- El Poder Ejecutivo nacional reglamentara lo dispuesto en el
presente titulo en un lapso no superior a los ciento veinte (120) dias desde la

promulgacion de la presente ley.

TITULO XV

Cheque electrdénico

Art. 219.- El Poder Ejecutivo nactonal deberd, en un lapso no mayor a
noventa (90) dias de promulgada la presente ley, tomar todas- las medidas
reglamentarias necesarias a fin de hacer operativo el sistema de cheques

electrénicos.

TITULO XVI

De los certificados de obra publica

Art. 220.- Los certificados de obra publica podrén ser negociados en
los Mercados autorizados por la Comisiébn Nacional de Valores, de

conformidad con la reglamentacion que dicte ese organismo como autoridad
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de aplicacion. Dichos certificados gozaran de oferta publica en los términos de

laley 26.831 y sus modificaciones.

TITULO XVII

Disposiciones generales

Art. 221.- Establécese que en el texto de las leyes 26.831 y sus
modificaciones, 24.083 y sus modificatorias, 20.643 y sus modificatorias,
23.576 y sus modificatorias, y 25.246 y sus modificatorias; siempre que se
haga referencia al término “persona de existencia visible” o “persona fisica”
debera leerse “persona humana” y donde diga “Ministerio de Economia”,
“Ministerio de Economia y Produccién” o “Ministerio de Economia y

Finanzas Puablicas” debera leerse “Ministerio de Finanzas”.

Art. 222.- Comuniquese al Poder Ejecutivo nacional.

Saludo a usted muy atentamente.

~z
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