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LEY DE FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO

Ley 27440
Impulso al financiamiento de pymes.
El Senado y Camara de Diputados de la Nacion Argentina reunidos en Congreso, etc. sancionan con fuerza de

Ley:

Ley de Financiamiente Productivo
Titulo 1
Impulso al financiamiento de pymes

Articulo 1°- En todas las operaciones comerciales en las que una Micro,
Pequeiia o Mediana Empresa esté obligada a emitir comprobantes electrénicos
originales (factura o recibo) 2 una empresa pgrande, conforme las
reglamentaciones que dicte la Administracién Federal de Ingresos Publicos,
entidad autdrquica en el dmbito del Ministerio de Hacienda, se deberd emitir
"Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs", en los términos dispuestos cn
los articulos siguientes, en reemplazo de los manéinna.dns comprobantes.

El régimen aprobado en el presente Titulo serd optativo en las
operaciones comerciales entre Micro, Pequefias o Medianas Empresas.

La Administracién Federal de Ingresos Pablicos reglamentard la
utilizacion de remitos para el traslado de mercaderias, quedando a cargo de
ésta ¢l establecimiento de un plazo miaximo para la emision y envio de la
"Factura de Crédito Electronica MiPyMEs", el cual no podrd exceder del
ultimo dia hdbil del mes corriente que corresponda al de la emision del remito.

Art. 2°- Facilltase a la autoridad de aplicaciéon juntamente con la

Administracion Federal de Ingresos Piblicos a ip I:mt?ar un régimen
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equivalente al normado cn la presente lev, a los fines de avtoresr a fas
empresns no comprendidas onoel mismo a4 omitir doenmestos andlogos a la
“Faclura de Crédito Electronica MiPyhEs™,

Art, 3" Créase el "Repisteo de Facturas v Cridie Electrénicas
MAMVAMES" que foncfonard en el dmbito de la Administracian Federal de
Ingresos Publicos en el gue se asenturd la mformacicm prevista en los incisos
) afl dal articule 5 de la presente correspundiente 4 las "Facturas de Crédite
Clecirimicas MiPyMEs", usi como tambicn su cancelacion, rechazo yio
aceplavion y lus anotaciones partinentes.

La Administracion Federal de Ingresos Poblicos establecerd las Tormas
v condiciones an laz que s¢ eleciuard dicha regisimeidn.

Lag transacciones que ofeemion o sujetos aleanzados por ol prosente
répimen, oo se enconicarin alcancadus por lus prohibiciones del articulo 1401
de fa low 11,683, con ol aleanee gue eylableses Ta reglumentaeiin,

La reglamenlaciim podra disponer (1) 12 obligatoriedad de nseribir todas
fas "Taciuras de Crédile Elecinonmicas MiPvMEs" en un registto a ser
especialmente creadn a tales Hnca; v (i} la creacion de un régimen
informativo de "lacluras de Crédilo Elecirdmicas MiPyMES™ a fin de que
tiwdos 1os actores puedan acceder a la infermacidn de los pagos del rdégimen

ereado por gl presente 1ok,

Art. 4°- La "Tactura de Crédite Electrénica MiPyMEs" constituirg un
timlo cjeeutivo y valor no cartular, conforme los 1énminos del acticubo 1850

del Cidige Civil ¥ Comercial de la Nasion, cuando redns todes lus requisitos
que a continuacién se indican: / ' / (/
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) Sc emitan en el marco de un contrate de conipraventa de hienss
0 locacion de cosas muchles, servicios u obra, '

Ir) Ambas parles contratantes se domicilien en el tertiwdo
nacicnal;

o) 5B convenga enlre lus partes un plazo para €l pago del precio
superior a los quinee (15) dias comidos contados a partir de la
fecha de recepeidn de la "Factira de Crédito Elecirimica
fliPyMER" on ¢l demnicilio fiscal electrdoica del oblipado al
P,

i El comprader o locatario, adquiera, almacens, wibes o
consuma lus cosas, los servicios o la obra para integrarkos,
dirceta o inditectamente. en un proceso de  produccidn,
tremsformacion, comorzializacion o prestacin A tercetos, seq
de manera genénica o especific,

Asimismo, cuande se hubicra convenido un plaeo para el pago del
precio menor al gue surge dei ingiso ¢) del preseole ariculo, v vencido el
mismo no se hubiers repistrado la cancelacifn o acoptactan cxprosa de Ta
obligacién en &l "Registro de Facturas de Crédig Tlectrdmicas MiPyMEs™, 1a
"Factura de Crédico Leciromics MiPyMFES" oporunamente emitids, passri o
conslituir "titule gjecutivo ¥ valor no curludar” desde €l vencimiento del plazo
de quince (15} dias comides a partir de su recepoiom cn &l domigilio fiscal
elecreimico del obligado al pagy, momento on @ cwal tendrd un nuevo
vencinmiento el cual scrd de quinee (15) diss corridos a los fines de poder ser
nerociada,

Las notas de déhito y erédite que afusien s vperacion y por [o tanto a la

litrﬂmca MiPYMER" & WZ E’Z e:mmn: dentre

"Facnrra de ¢Iréglilg
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del plazo de quince (15) dias corridos desde la recepecion de la mencionada

factura en el domicilio fiscal electrénico del obligado al pago, hasta la

aceptacion expresa, lo que ocurra primero.

Art. 5° Los requisitos minimos que deberdn tener las facturas a fin de
constituir "Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs" serdn los siguicntes:

aj
b)
¢)
d)
el

/)

h)

i)

Lugar y fecha de emision;

Mumeracion consecutiva y progresiva;

Fecha cierta de vencimiento de la obligacién de pago;

Clave Bancaria Uniforme -CBU- o "Alias" correspondiente;
Identificacion de las partes v determinacion de sus Claves
Unicas de Identificacion Tributaria (CUIT);

El importe a pagar expresado en numeros y letras, En caso de
existir notas de débito y/o crédito, que modifiquen el importe a
pagar original, debera asentarse en el "Registro de Facturas de
Crédito Electronicas MiPyMEs" el importe total a negociar;
Emisién mediante los sistemas de facturacion habilitados por la
Administracion Federal de Ingresos Publicos por usuarios
validados en su sistema informético;

Identificacion del remito de envic de mercaderias
correspondiente, si lo hubiere;

En el texto de la "Factura de Crédito Electronica MiPyMEs"
deberd expresarse que ésta se considerard aceptada si, al
vencimiento del plazo de quince (15) dias corridos desde su

recepeion en el domicilio fiscal electrénico del comprador o

locatario, no se hubiera repistra rec total o su
e Oy
b ‘L_.,.
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aceptacion; y que si, al vencimiento del citado plazo no se
hubiera registrado la cancelacion, se considerard que la misma
constituye titulo ejecutivo, en los términos del articulo 523 del
Codigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion vy
concordantes. Asimismo, la "Factura de Crédito Electrénica
MiPyMEs" debera expresar que su aceptacion, expresa o tacita,
implicard 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 cesidn, transmision o
negociacién.

La Administracion Federal de Ingresos Publicos establecerd los
procedimientos por los que deberdn cumplimentarse los requisitos estipulados
para la confeccidn de "Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs"; y dictara
las normas complementarias que resulten necesarias para la implementacidn
del régimen de "Factura de Crédito Electronica MiPyMEs",

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

La omisién de cualquicra de los requisitos produce la inhabilidad de la
"Factura de Crédito Electrinica MiPyMEs" tanto como titulo ejecutivo y valor
no cartular, asi como documento comercial,

Art. 6°- Todas las "Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs" que no
hubicran sido canceladas o aceptadas y que no se hubieran registrado en el
"Registro de Facturas Electronicas MiPyMEs", en ¢l plazo méximo de quince

(15) dias corridos désde su recepcidn en el domigilio | electrénico del
(! c |
) ——
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comprador o locatario, se consideraran accptadas 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 maximos establecidos en la
resolucion 340 de fecha 11 de agosto de 2017 de la Seceretaria de
Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa del Ministerio de
Produccion y las modificaciones que en un futuro se susciten, en los términos
del articulo 1° del titulo [, de la ley 25.300.

Art, 8°- El comprador o locatario estard obligado a aceptar la factura de
crédito electronica MiPyMEs, excepto en los siguientes casos:

a) Dafio cn las mercaderias, cuando no estuviesen expedidas o
entregadas por su cuenta y riesgo;

bl Vicios, defectos y dii‘erencias_ en la calidad o en la cantidad,
debidamente oc-mpmbados.;

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

d) Mo correspondencia con los servicios o la obra efectivamente
contratados;

e) Existencia de \rininé formales que causen su inhabilidad, lo que
generard la inhabilidad de la factura de crédito electrénica
MiPyMEs tanto como titulo ¢jecutivo y valor no cartular, asi
como documento comercial;

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

AN/
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g} Cancelacion tolal de la factura de crédite electrénica
MiPyMEs.

El rechazo de la factura de crédito electronica MiPyMEs ocasionado por
las causales previstas en los incisos a) al f) del presente articulo, deberd
cfectuarse en el plazo estipulado en el articulo 1.145 del Cédigo Civil ¥
Comercial de la Nacion y registrarse en el registro de facturas de crédito
electronicas MiPyMEs.

Art. 9°- La aceptacion de las facturas de crédito clectrénicas MiPyMEs
serd incondicional e irrevocable, no admitiéndose el protesto.

Asimismo, ni el librador de una factura de crédito electrénica
MiPyMEs, ni sus sucesivos adquirentes serdn 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 ¢) del articulo 4° de la
presente, solo podrin ser utilizados cualesquiera de los medios de pago
habilitados por el Banco Central de la Repiliblica Argenlina, quedando
expresamente prohibido restringir su negociabilidad por cualquier medio.

Las cancelaciones rcalizadas de forma previa a la aceptacién de las
“Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs" serdn oponibles siempre que
hayan sido informados por el obligado al pago en ¢l “Registro de Facturas de
Crédito Electrénicas MiPyMEs".

Art. 11.- Las “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs™ accptadas
expresa o ticitamente, y que no hayan sido acreditadas en un Agente de

Deposito Colectivo, sglo podrin ser cancelad Kiiarntc medios de pago
' f K
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habilitados por el Banco Central de la Repablica Argentina. Cuando las
“Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs” hayan sido acreditadas en un
Agente de Depésito Colectivo, sélo podrin ser canceladas de forma integra,
mediante transferencia electronica a la cuenta bancaria identificada mediante
Clave Bancana Uniforme (CBU) o “Alias™ del Agente de Depdsito Colectivo
o agentes que cumplan similares funciones conforme se establezea en la
reglamentacion.

A los fines de llevar a cabo la cancelaciéon prevista en ¢l péarmafo
precedente, la Administracién Federal de Ingresos Publicos deberd notificar a
través del domicilio fiscal electrénico del obligado al pago, la Clave Bancaria
Uniforme (CBU) o “Alias™ del Agente de Depédsito Colectivo, asi como
también el Codigo o Nimero de Referencia de pago correspondiente a las
“Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs™ que se adeude, lo que
constituird, a todos los efectos legales, el nuevo domicilio de pago.

Art. 12.- Las “Facturas de Crédito Electrénicas MiPyMEs" podrin ser
negociadas en los Mercados autorizados por la Comision Nacional de Valores
conforme las normas que dicte ese organismo en su cardcter de autoridad de
aplicacidn, gozarin de oferta piblica 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 informéticos que
faciliten la realizacion de operaciones de factoraje, cesién, descuento yio
negociacion de facturas. Dichas herramientas o

[

ans informiticos no serdn

4(4Z7 % ( k
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considerados “Mercados™ en los términos del articulo 2° de la ley 26.831, ni
necesitardn autorizacion previa y/o para funcionar de la Comisién 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
Repiblica 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, rﬁliaen -
como actividad principal o accesoria— oferta de crédito al piblico en general,
otorgande de manera habitual financiaciones alcanzadas. También quedan
incluidas en este concepto las asociacioncs mutuales, las cooperativas y las
empresas no financieras emisoras de tarjetas de crédito y/o compra —
cualquiera sea su naturaleza juridica—,

Art. 14.- Toda "Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs", una vez
aceptada expresa o ticitamente, y acreditada en un Agente de Depésito
Colectivo o agentes que cumplan similares funciones conforme se establezca
en la reglamentacion, circulard como titulo valor independiente vy auténomo y
sera transferible, en las formas y condiciones gue establezca la Comisidn
Nacional de Valores.

Art. 15.- La autoridad de aplicacion y la Comisién Nacional de Valores
establecerdn los procedimientos de negociacion y transmision de las “Facturas

Lty
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de Crédito Electronicas MiPyMEs", pudicndo limitar los mismos a medios
electronicos.

Las “Facturas de Crédito Electrdnicas MiPyMEs" que se constituyeran
en virtud de lo establecido en el peniltimo parrafo del articulo 4%, sélo serdn
transmisibles una vez que hayan sido aceptadas ticita o expresamente.

Art. 16.- Una vez aceptada la "Factura de Crédito Electronica
MiPyMEs", en forma expresa o técita, ¢l vendedor o locador podré solicitar a
la Administracién Federal de Ingresos Piblicos que se informe la misma en un
Agente de Deposito 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 deberd expresar su voluntad ante
el "Registro de Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs".

El crédito de las "Facturas de Crédite Electronicas MiPyMEs" no
transfiere al Agente de Depdsito Colectivo o agentes que cumplan similares
funciones conforme se establezea en la reglamentacion la propiedad ni el uso
de las mismas. El Apgente de Depésito Colectivo o agentes que cumplan
similares funciones conforme sc cstablezea en la reglamentacion no serd
responsable por los defectos formales ni por la autenticidad ni validacion de
las firmas insertas en la "Factura de Crédito Elecirdnica MiPyMEs" vy sdlo
asume la funcidn de conservarlas y custodiarlas y efectuar las operaciones vy
registraciones contables que deriven de sus transacciones,

En ninglin caso el Agente de Depésito Colectivo o agentes que cumplan

similares funciones conforme se establezca en la reglamentacion quedara

obligado al pago de las "Fagturas de Crédito Electroni MiPZM il
= "r:- —
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La "Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs" que ha sido transferida a -
un Agente de Depdsito Colectivo o agentes que cumplan similares funciones
conforme se establezca en la reglamentacion a los fines de su negociacion, no
podra volver a ingresar al "Registro de Facturas de Crédito Electronicas
MiPyMEs".

Art. 17.- Serd nula toda-prohibicion de endosar, ceder, negociar ylo
transferir las “Facturas de Crédito Electronicas MiPyMEs", efectuada tanto
por quien las aceptare como por cualquiera de sus sucesivos adquirentes,

Art. 18- No podrin efectuarse transferencias de las “Facturas de
Crédito Electrénicas MiPyMEs" aceptadas durante los tres (3) dias hébiles
bancarios anteriores a la fecha de su vencimiento,

~ Art. 19.- Ante la falta de pago de una “Factura de Crédito Electronica
Mi PyMEs" a su vencimiento, el librador o posterior adquirente, tendrd contra
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 v 53 del decreto
ley 5965 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.
Podrd ejercer dicha accién atn 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,

s
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Para dejar expedita la accién 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 obligade al pago, el acta judicial correspondiente
que pruebe esa circunstancia, -

Art. 20.- Serin inoponibles al acreedor de una “Factura de Crédito
Electrémica MiPyMEs”, las excepciones personales gque hubieren podido
oponerse al librador o cedentes de la misma.

Art. 2].- Encomiéndese a la Unidad de Informacion Financiera y al
Banco Central de la Repiblica Argentina para que, en el dmbito de su
competencia, determinen las directivas correspondientes a los fines de
implementar el presente Régimen.

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 Régimen las facturas
emitidas a los Estados nacionales, provinciales y municipales y a los
organismos publicos estatales, salvo que éstos hublm/naduptada una forma

societaria. / ‘é[)
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Cirrn
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Art. 23.- Faciltese a la autoridad de aplicacion a establecer, con caricter
general, excepciones y cxclusiones 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 dictard las medidas reglamentarias ¢
interpretativas que resulten necesarias para la implementacién 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 el capitulo 15, del titulo IV,
del libro tercero, del Codigo Civil y Comercial de la Nacion,

Art. 24.- El Poder Ejecutivo nacional designard a la autoridad de
aplicacion del presente Régimen, pudiendo autorizar la delegacion de
competencias especificas en 6rgano con rango no inferior a Subsecretaria,

La autoridad de aplicacion, junto con la Administracién Federal de
Ingresos Pablicos podrin autorizar la aceptacién expresa o ticita de la
“Factura de Crédito Electronica de Crédito MiPyMEs" por un importe menor
al del total expresado conforme el inciso f) del articulo 5° de la presente ley.
Dicha quita deberd alcanzar las alicuotas por regimenes de retencién yfo

percepcion que pudieren corresponder. L Z
/ o o ey }
<
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Art. 25.- Luego de la cancelacion de las retenciones y/o percepciones
comrespondientes, se deberdn restituir los saldos entre emisores y aceptantes de
la “Factura de Crédito Elcctrénica MiPyMEs",

A los cfectos del presente régimen, las retenciones yfo percepciones
impositivas yfo de la seguridad social deberdn 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, ¢l deudor de la “Factura de Crédito Electrénica MiPyMEs" tendré ¢l
caricter de agente de retencién y, en su caso, serd sujeto pasible de
percepeiones.

Las disposiciones contenidas en la ley 24.760 y en el decreto-ley
5.965/63, ratificado por la ley 16.478, son de aplicacién a la “Factura de
Crédito Electronica MiPyMEs"™ en tanto no se opongan a las disposiciones de
esta ley.

Art. 26.- Sustitiyese el articulo 284 de la Ley General de Sociedades, el
que quedard redactado de la siguiente forma;
Designacion de sindicos

Articulo 284: Estd a cargo de uno o mas sindicos designados por
la asamblea de accionistas. Se elegird igual numero de sindicos
suplentes.

Cuando la sociedad estuviere comprendida en el articulo 299 —
excepto en los casos previstos en los incisos 2 ¥ 7 y cuando se trate de
Pymes que encuadren en el régimen especial Pyme reglamentado por la
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Comision Nacional de Valores— la sindicatura debe ser colegiada en
nimero impar,

Cada accidn dard en todos los casos derechos a un sélo voto para
la eleccion y remocion de los sindicos, sin perjuicie de la aplicacion del
articulo 288. Es nula cualquier cldusula en contrario.

Prescindencia

Las sociedades gue no estén comprendidas en ninguno de los
supuestos a que se refiere el articulo 299 v aquellas que hagan oferta
piblica de obligaciones negociables garantizadas, conforme el Régimen
establecido por la Comisibn MNacional de Valores, podrin prescindir de
la sindicatura cuando asi esté previsto en el estatato. En tal caso los
socios poseen el derecho de contralor que confiere el articulo 55.
Cuando por aumento de capital resultare excedido ¢l monto indicado la
asamblea que asi lo resolviere debe designar sindico, sin que sea

necesaria reforma de estatuto.

Titule IT
Impulso al financiamiento hipotecario y al ahorro

Art. 27~ Sustithyese el articulo 39 de la ley 24441 y sus
modificatorias, el que quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 39: Las letras hipotecarias son emitidas por el deudor, ¢

infervenidas por ¢l Registro dc la Propiedad Inmueble que corresponda

a la jurisdiccién d e se encuentre el mmu?ﬁ: ipoteca » €n papel

4
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que asegure su inalterabilidad, bajo la firma del deudor, el escribano y
un funcionario autorizado del registro, dejindose constancia de su
emision en el mismo asiento de la hipoteca. Las letras hipotecarias
deberdn contener las sipuientes cnunciaciones:

a) Nombre del dendor v, en su caso, del propietario del inmueble
hipotecado;

b) Nombre del acreedor;

¢/ Monto de la obligacion incorporada a la letra, expresado en
moneda nacional o extranjera. En caso de que el mutuo
hipotecaric se hubiera constituido en el marco de alguna
excepcion a lo dispuesto en los articulos 7 y 10 de la ley
23928 v sus modificatorias ¥ complementarias, las letrag
deberdn dejar constancia de que el monto de la obligacion se
encuentre sujeto a la clausula de actualizacion que
correspondiera;

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

¢) El lugar en el cual debe hacerse el pago;

Tasa de interés compensatorio y punitorio;

o™

Ubicacion del inmueble hipotecado y sus datos registrales v
catasfrales;

h) Deberi prever la anotacion de pagos de servicios de capital o

A lge ..-":g)
(
@52@%@@17‘_ TARSLYT
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i) La indicacidn expresa de que la tenencia de los cupones de
capital e intereses acredita su pago, ¥ que el acreedor se halla
obligado a entregarlos y el deudor a requeririos;

J} Los demas 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
podrin ser escriturales.

Art. 28— Sustitivese ¢l articulo 49 de la ‘ley 24441, v sus
madificatorias, el que quedara redactado de la siguiente forma:

Articulo 49: Las personas autorizadas a hacer oferta publica como
fiduciarios o a administrar fondos comunes de inversién, podrin emitir
titulos de deuda y/o centificados de participacion que tengan como
garantia letras hipotecarias o constiir fondos 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 quedard redactado de la siguiente forma:

Articulo 70: Se aplicarin 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) Garantizar la emision de titulos valores mediante oferta piblica
o cualquier otro financiamiento;

b} Constituir el activo de una sociedad, con el objeto de que ésta

cmita titulos valores ofertables piblic; lEte ¥ guyos servicios
g Bg e
Lo
@Wﬁijﬁﬁm‘ﬂf
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de amortizacion ¢ intereses estén garantizados con dicho
activo;

¢/ Constituir el patrimonio de un fideicomiso financiero o un
fondo comin de créditos.

Art. 30— Sustitiyese ¢l articulo 72 de la ley 24441, y sus
modificatorias, el que quedard redactado de la siguiente forma:
En los casos previstos por ¢l articulo 70:

@} No es necesaria la notificacidn al deudor cedido siempre que
exista prevision contractual en el sentido. La cesitn serd valida
desde su fecha;

b) Soblo subsistiran contra el cesionario la excepeidn 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
permanezean depositados en clla, la entidad serd el propietario
fiduciario de los activos. Sin embargo, los créditos en ningin
caso integrarin su patrimonio, |

Ante la inexistencia de previsién contractual conforme lo
cstablecido en el inciso a), se admitirdi como medio de
notificacion fehaciente al deudor cedido la publicacion en el
sitio electronico de la Comision Nacional de Valores conforme

la normativa que a tal efecto dicte dicho organismo.

Ly

LY
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Art. 31— Sustitiyese el inciso 2 del articulo 24 de la ley 20.091, por el
siguiente texto:
Estén prohibidos:

1) Los planes denominados tontinarios, de derrama v los que
incluyen sorteq.

2) La cobertura de riesgos provenientes de operaciones de
crédito financiero puro, con excepcion de operaciones de
crédito financiero hipotecario los que podrin cubrirse,
siempre y cuando ello no implique un encarecimiento para
los tomadores de dichos créditos, y en los términos de la
reglamentacion que dicte a tal cfecto la Superintendencia
de Seguros de la Nacion.

Art. 32.— Las polizas de seguros para casos de muerte, incluyan o no
modalidades de capitalizacién, y los seguros de retiro en todas sus
modalidades podrin actualizarse por el Coeficiente de Estabilizacién 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 otros indices aprobados por

la normativa vigente, sin que sea de aplicacion para estos casos los articulos 7°
y 10 de la ley 23.928 y el articulo 765 del Cédigo Civil ¥y Comercial de la
MNacion.

Titula 111
Modificaciones a la ley 26,831

/6 LS
@me%?ﬁm
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Art. 33— Sustithyese el articulo 1° de la ley 26.831, el que quedara

redactado de la siguiente forma:

Articulo 1°; Ohjeto. Principios.

La presente ley tienc por objeto el desarrollo del mercado de
capitales y la regulacién de los sujetos y wvalores negociables
comprendidos dentro de dicho mercado.

Son objetivos y principios fundamentales que informan y deberdn
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 cémaras
empresariales, organizaciones profesionales y de todas las
instituciones de ahorro publico, favorcciendo especialmente los
mecanismos que fomenten el ahorro nacional y su canalizacitn
hacia ¢l desarrollo productivo;

b) Fortalecer los mecanismos de proteccidén y prevencion de
abusos contra los inversores, en el marco de la funcion tuitiva
del derecho del ¢ﬂn5ﬂmidﬂiﬁ:‘

¢} Promover el acceso al mercado de capitales de las pequefias v
medianas empresas,

dj Propender a la creacion de un mercado de capitales
federalmente integrado, a través de mecanismos de acceso y
conexion, con protocolos de comunicacion estandarizados, de
los sistemas informéticos de los distintos ambitos de
negociacion, con los mds altos estindares de tecnologia;

LR

pagima Hl de 183

Pagina 20

i PRESIDENCIA DE LA NACION
BOLETI N OFI C|AL Secretaria Legal y Técniea | Dr.Pablo Clusellas - Secretario

e E"‘EE de la Repiiblica Argentina Direccion Nacional del Registro Oficial | Lic. Ricardo Sarinelli - Director Nacional



BOLETIN OFICIAL

de la Republica Argentina

¢} Fomentar la simplificacion de la negociacion para los usnarios
y asi lograr una mayor liquidez y competitividad a fin de
obtener las condiciones mds favorables al momento de
concretar las operaciones;

f) Reducir el riesgo sistémico en los mercados de capitales
mediante acciones y resoluciones tendientes a contar con
mercados mds seguros conforme las mejores pricticas
internacionales;

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

#) Propender a la inclusién financiera.

Art. 34— Sustithyese el articulo 2° de la ley 26.831, ¢l que quedara
redactado de la siguiente forma: :
Articulo 2% Definiciones. En esta ley y sus disposiciones
reglamentarias, se entenderd por:

Actuacion concertada: Actuacion coordinada de dos {2) o mds
personas, scgin un acuerdo o entendimiento formal o informal, para
cooperar activamente en la adquisicion, tenencia o disposicion de
acciones u otros valores o derechos convertibles ¢n acciones de una
entidad cuyos valores negociables estin 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, o por intermedio de otras personas a ellas relacionadas,
vinculadas o bajo su control, 0 que sean litulares de derechos de

voto por cyenta de aquéllas.
L . b
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Agentes de administracion de productos de inversion
colectiva: Sociedades gerentes de la ley 24083 y sus
modificaciones, a los fidueiarios financieros regidos por el capitulo
30 del libro tercero del titulo TV del Codigo Civil y Comercial de lIa
Nacion y sus modificaciones v a las demds entidades que
desarrollen similares funciones y que, & criterio de la Comisidn
Nacional de Valores, corresponda registrar en este cardcter para su
actuacion em el marco del funcionamiento de los productos de
inversion colectiva,

Agentes de calificacion de riesgos: Entidades registradas ante
la Comisién Nacional de Valores para prestar servicios de
calificacién de valores negociables, y de otro tipo de riesgos,
guedando bajo competencia del citado organismo las actividades
afines y complementarias compatibles con el desarrollo de ese fin.

Agentes de colocacion y distribucion: Personas humanas vio
juridicas registradas ante la Comisién Nacional de Valores para
desarrollar canales de colocacion vy distribucidon de valores
negociables, con arreglo a la reglamentacién que a estos clectos
establezca la citada Comision.

Agentes de corretaje; Personas juridicas registradas ante la
Comisién 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, subordinacion o represmtaciﬁn (primera parte del
ineiso a) del articulo 34 del anexo 1a la ley ER}

[-Lhy

RO AN -DEGASSLYT

L2

pgina 22 de 183

Pagina 22

i PRESIDENCIA DE LA NACION
@ BOLETIN 0FIC|AL Secretaria Legal y Técniea | Dr.Pablo Clusellas - Secretario

de la Repiiblica Argentina Direccion Nacional del Registro Oficial | Lic. Ricardo Sarinelli - Director Nacional



BOLETIN OFICIAL

de la Republica Argentina

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

Agentes de liquidacion y compensacion: Personas juridicas
registradas ante la Comisidén Nacional de Valores para intervenir en
la liquidacién y compensacion de operaciones con valores
negociables registradas en el marco de mercados, incluyendo bajo
su jurisdiccion cualquier actividad gue éstas realicen, con arreglo a
la reglamentacidn que a estos efectos establezca la Comision
Nacional de Valores,

Apente de negociacibn: Personas juridicas autorizadas g
actuar como intermediarios de valores negociables en mercados bajo
competencia del organismo, cualquier actividad vinculada y
complementaria que éstos realicen, con arreglo a la reglamentacion
que a estos efectos establezea la Comision Nacional de Valores.

Agente depositario central de valores negociables: Personas
juridicas registradas ante la Comision Nacional de Valores para
recibir depdsitos colectivos y regulares de valores negociables,
prestar servicios de custodia, liquidacién y pago de acreencias de los
valores negociables depositados y en custodia y aquellas otras
actividades que establezca la reglamentacion de la Comision
Nacional de Valores, en los términos de la ley 20.643 vy sus

modificaciones y de la presente ley. /
7 (L
. 2 d e
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Agentes productores: Personas humanas y/o juridicas
registradas ante la Comision Nacional de Valores para desarrollar
actividades de difusion y promocion de valores negociables bajo
responsabilidad de un  agente registrado, con arreglo a la
reglamentacidn que a estos efectos establezea el citado organismo,

Agentes registrados: Personas fisicas yfo juridicas autorizadas
por la Comisién Nacional de Valores para su inscripeion dentro de
los registros correspondientes creados por la citada comision, para
abarcar las actividades de negociacidn, de colocacidn, distribucidn,
corretaje, liquidacion y compensacion, custodia y depdsito eolectivo
de wvalores negociables., las de administracion y custodia de
productos de inversion colectiva, las de calificacién de riesgos, v
todas aquellas que, a criterio de la Comision Nacional de Valores,
corresponda registrar para el desarrollo del mercado de capitales,

Céamaras compensadoras: Sociedades andnimas autorizadas
por la Comision Nacional de Valores, con armreglo a la
reglamentacion que a estos efectos establezca dicho organismo,
cuyo objeto social consista en la liquidacion y compensacion de las
operaciones autorizadas por la Comisidén 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 participacién por
cualquier titulo en el capital social o valores con derecho a voto que,
de derecho o de hecho, en este ditimo casZA Zs en forma estable,

& 1R20°707- APN-DE(‘ FALSLYT
" <
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les otorgue los votos m:esarius- para formar la voluntad social en
asambleas ordinarias o para elegir o revocar la mayoria de los
directores o consejeros de vigilancia.

Entidades de registro de operaciones de derivados:
Sociedades andnimas que tengan por objeto principal cumplir con
las funciones previstas ¢n la normativa aplicable vy que sean
autorizadas por la Comisidn Nacional de Valores a dichos efectos.

Informacion reservada o privilegiada: Toda informacion
concreta que se refiera a uno (1) o varios valores negociables, 0 a
uno (1) o varios emisores de valores negociables, que no se haya
hecho plblica y que, de hacerse o haberse hecho publica, podria
influir o hubiese influido de manera sustancial sobre las condiciones
o ¢l precio de colocacion o el curse de negociacion de tales valores
negociables,

Mercados: Sociedades andnimas autorizadas por la Comisién
Nacional de Valores con el objeto principal de organizar las
operaciones con valores negociables que cuenten con oferta piblica,
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 piblico realice actos juridicos, todo ello bajo la
supervision de la Comision Macional de Valores.

Oferts plblica: Invitacién que se hace a personas en general o

4 sectores o a gmpﬂs determinados 7 wi, cualquler aclo
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Juridico con valores negociables, efectuada por los emisores, por sus
tenedores o por organizaciones unipersonales o sociedades
dedicadas en forma exclusiva o parcial al comercio de aguéllos, por
medio de ofrecimientos personales, publicaciones periodisticas,
transmisiones radiotelefonicas, telefonicas o de televisidn,
proyecciones cinematogrificas, colocacion de afiches, letreros o
carteles, programas, medios electronicos incluyendo el uso de
correo electronico y redes sociales, circulares y comunicaciones
impresas o cualquier otro procedimiento de difusién.

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 Codigo Civil y Comercial de la Nacion y sus modificaciones y a
todos los otros vehiculos del mercado de capitales que soliciten
autorizacion para emisiones de oferta publica a la Comisién
Nacional de Valores. La Comisidn MNacional de Valores tendrd
competencia, exclusivamente, en relacién a los fideicomisos
financieros que cuenten con autorizacitn de ese organismo para
hacer oferta piblica de sus valores negociables y respecto de los
fiduciarios financieros que participen en tal cardcter en los
mencionados fideicomisos,

Registro de operaciones de derivados: Es el registro, con
arreplo a la reglamentacion que a estos efectos dicte la Comisitn
Nacional de Valores, de los contratos de derivados celebrados de
forma bilateral fuera de mercados autorizados por dicho organismo.
Este registro deberd ser llevado por las [t&dades de registro de

‘
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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 aguellos 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 ﬂtulus de deuda o
certificados de participacion de fideicomisos financieros o de otros
vehiculos de inversion colectiva y, en general, cualquier valor o
contrato de inversion o derechos de crédito homogéneos v 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 trifico generalizado e
impersonal en los mercados financicros. 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 Comisién Nacional de
Valores, y los cheques de pago diferido, certificados de dcpi;aitus de
plazo fijo admisibles, facturas de crédito, certificados de deposito y
warrants, pagarés, letras de cambio, letras hipotccarias y todos
aquellos titulos susceptibles de negociacidn secundaria en mercados.

Art, 35~ Sustitlyese el articulo 3° de la ley 26.831, el que quedard

redactado de la siguiente forma: ( L( #\l
4 F —
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Articulo 3% Creacitn de valores negociables: Cualquier persona
Juridica puede crear y emitir valores negociables para su negociacién en
mercados de los tipos v en las condiciones que elija, incluyendo los
derechos confenidos a sus titulares y los demds términos v condiciones
que se establezean en el acto de emiston, siempre gue no exista
confusion con el tipo, denominacién y condiciones de los valores
negociables previstos especialmente en la legislacion vigente. A los
efectos de determinar el alcance de los derechos emergentes del valor
negociable asi creado, debe estarse al instrumento de creacion, acto de
emisién e inscripciones registrales ante las autoridades de contralor
competentes.

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

Articulo 4°: Conflictos de interés. Las personas que participen en
el proceso de colocacién de una emisibn de valores negociables
tnicamente podrén 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 Macional de Valores.

La reglamentacién establecera las condiciones para que los
sujetos mencionados en el parrafo anterior puedan vender, directa o
indirectamente, wvalores necgociables, o los derechos a venderlos,
correspondientes a la emisora a la que se encuentra vinculado el proceso

de colocacidn en que intervienen, mientras, dure su participacion en ¢l

/ LA
¥ a—
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mismo, con ¢l objeto de evitar la formacién artificial de los precios u
otras de las practicas sancionadas por esta ley.

Art, 37— Sustitiyese el articulo 9° de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:
Articulo 9°: Impedimentos. No pueden ser miembros  del
directorio de la Comisién Nacional de Valores:

a) Los accionistas ¢ quienes hubieren formado parte de los
organos de direccidn, administracién 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 v durante los doce (12) meses
anteriores;

b) Los que se encuentren alcanzados por las inhabilidades
previstas en los incisos 1°, 2° ¥ 3° del articulo 264 de la Ley
General de Sociedades 19.550, t. 0. 1984 y sus modificaciones;

¢/ Los empleados o funcionarios de cualquier reparticion del
Gobierno nacional y los que tuvieren otros cargos o puestos
rentados © remunerados en cualquier forma, que dependiesen
de los gobiemnos nacional, provinciales, de la Ciudad
Autdénoma de Buenos Aires o municipales, incluidos sus
poderes legislativos y judiciales al momento de su designacion,
Los funcionarios pablicos de carrera podrin conservar sus
cargos en cuyo caso deberdn pedir licencia. No se encuentran

comprendidos en las disposicioncs de este inciso quicnes

cjercen la docencia; L (@G‘L\
" A
4 "‘
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¢
(G

pagina 29 de 183

Pagina 29

: - PRESIDENCIA DE LA NACION
@ BOLETIN OFICIAL Secretaria Legal y Técnica | Dr.Pablo Clusellas - Secretario

)} dela Repiiblica Argentina Direccion Nacional del Registro Oficial | Lic. Ricardo Sarinelli - Director Nacional



BOLETIN OFICIAL

de la Republica Argentina

d) Los que no acrediten los requisitos de idoneidad y experiencia
profesional en la matena conforme se establezca en la
reglamentacién. El cumplimiento de estos requisitos en el
proceso de la designacidén de cada director deberd contar con
acuerdo de Senado de la Nacién. El Poder Ejecutivo nacional
podra realizar nombramientos en comisién por el plazo de

tratamiento de la designacion por el Senado de la Nacidn,

Art. 38— SustitGyese el articulo 11 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

Articulo 11: Qubrum y mayorias. El directorio de la Comisidn
Nacional de Valores sesionard con la mayoria de los miembros, sin que
sea necesario que se¢ encuentren en ¢l mismo recinto si estuvieren
comunicados por medios de transmision simultinca 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 v 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 circunstancias
‘excepeionales impidieren al directorio de la Comisién Nacional de
Valores sesionar vélidamente por falta de qubrum o fuere necesario

adoptar resoluciones urgentes, ¢l presidente juntamente con al menos

dos (2) directores que se encontraren -LET | organisme y/o
3 ¥ i }{/& #, kil
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reunidos conforme a los mecanismos establecidos por el articulo 11 de

la presente ley podran adoptarlas por si v bajo su responsabilidad ad
referéndum del directorio al que informarin en su primera sesidn.

Art. 40— Sustitiyese ¢l articulo 14 de la ley 26.831, el que quedard

redactado de la siguiente forma:

Articulo 14: Fuentes. Asignacién y redistribucién de fondos.
I. Fuentes. Para su funcionamicnto, la Comisién Nacional de
Valores contard con los siguientes recursos:

a) Los recursos que le asigne la Ley de Presupuesto General
de la Administracién Macional para el gjercicio vigente,

b) Los recursos percibidos en concepto de una (1) tasa de
fiscalizacidn y control v dos (2) aranceles de autorizacion
de la oferta piblica de valores negociables y registracion
de los distintos agentes, mercados, cidmaras compensadoras
y entidades de registro de derivados que se encuentren bajo
fiscalizacidn de la Comisién Nacional de Valores v tres (3)
de oftros servicios que el organismo preste a las personas
bajo su fiscalizacién. Los montos de dichos recursos serdn
fijados por el Ministerio de Finanzas, a propuesta de la
Comisién Nacional de Valores;

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

II. Asignacién y redistribucion de fondos. El citado organismo
tendré amplias facultades para asignar y redistribuir los fondos

que le correspondan conforme el presente artic:zv/z
b o % LA
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Art. 41— Sustitiyese el articulo 16 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

Articulo 16: Exencitn. La Comisién Nacional de Valores podrd

disponer la reduccion o exencidn de las tasas de fiscalizacion y control

y aranceles de autorizacidon a las emisiones efectuadas por pequefias y

medianas empresas incluyendo a las cooperativas, en los términos de la

normativa aplicable a dichas empresas.

Art. 42— Sustithyese el articulo 18 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de Ja siguiente forma:
Articulo 18: Personal. La designacion, contratacion, suspension v
remocion del personal corresponde al directorio de la Comision
Nacional de Valores,

Art. 43 — Sustitiyese el articulo 19 de la ley 26.831, el que quedard
redactade de la siguiente forma: .

Articulo 19: Atribuciones. La Comigién Nacional de Valores seri
la autoridad de aplicacion y contralor de la presente ley vy, a tal fin,
tendrd las siguientes funciones:

@) En forma directa e inmediata, supervisar, regular, inspeccionar,
fiscalizar y sancionar a todas las personas fisicas y/o juridicas
que, por cualguier causa, motivo o circunstancia, desarrollen
actividades rtelacionadas con la oferta pablica de valores
negociables, otros instrumentos, operaciones y actividades

contempladas en la presente ley 7 otras normas aplicables,

LLth
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c)

d)

que por su actuacion queden bajo competencia de la Comisién
Nacional de Valores. El organismo podrd requerir a los
mercados y cdmaras compensadoras que ejerzan funciones de
supervision, inspeccion y fiscalizacién sobre sus miembros
participantes. Dicho requerimiento no implicard una delegacion
de facultades a los mercados y cdmaras compensadoras por
parte de la Comisién Nacional de Valores;

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

Llevar ¢l registro de todos los sujetos autorizados para ofertar y
negociar piblicamente valores negociables, v establecer las
normas a las que deban ajustarse los mismos y quienes actien
por cuenta de ellos;

Llevar el registro, otorgar, suspender y revocar la autorizacidn
para funcionar de los mercados, cdmaras compensadoras, los
agentes registrados y las demds personas humanas ylo juridicas
que por sus actividades vinculadas al mercado de capitales, v a
criteric de la Comisiéon Nacional de Valores queden
comprendidas bajo su competencia. El registro serd publico v
estard a cargo del mencionado organismo y en &l se inscribirdn
todos los mercados, cdmaras compensadoras, agentes y las
demds 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

competencig; L [ .
% ¥ E —d
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e) Aprobar los estatutos, reglamentos y toda otra normativa de

cardcter general dictada por los mercados y cdmaras
compensadoras y revisar sus decisiones, de oficio o a peticidn
de parte, en cuanto se tratare de medidas vinculadas a la
actividad regulada que prestan o que pudieren afectar su
prestacion,

Cumplir las funciones delegadas por la ley 22.169 vy sus
modificaciones respecto de las personas juridicas alcanzadas

por dicha ley en materia de control societario;

g) Dictar las reglamentaciones que deberdn cumplir las personas

fisicas y/o juridicas y las entidades autorizadas en los términos
del inciso d), desde su inscripcidn y hasta la baja del registro

respectivo;

k) Dictar las reglamentaciones que se deberdn cumplir para la

i

autorizacién de los walores 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 complementar las que
surgen de las diferentes leyes v decretos aplicables a éstos, asi
como resolver casos no previstos e interpretar las normas alli
incluidas dentro del contexto econdmico imperante, para el
desarrollo del mercado de capitales;

Declarar irregulares ¢ ineficaces, a los efectos administrativos
los actos sometidos a su fiscalizacién cuando sean contrarios a
esta ley, a las demds leyes aplicables, a las reglamentaciones
dictadas por la Comisién Nacional de ZMHS, a los estatutos, a

fe (LU
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h

las disposiciones dictadas por entidades y aprobadas por el
OTganismo,

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 pama
personas fisicas y/o juridicas que desempefien tareas
vinculadas con ¢l asesoramiento al publico inversor,
Determinar los requisitos minimos a los que deberdn ajustarse
quienes presten servicios de auditoria a las personas sujetas a

54 supervision,

m) Propender al desarrollo y fortalecimiento del mercado de

capitales creando o, en su caso, propiciando la creacién de
productos que se consideren necesarios a ese fin;

n) Organizar v administrar archivos y antecedentes relativos a la

actividad de la propia Comision Nacional de Valores o datos
obtenidos en el ejercicio de sus funciones para la recuperacion
de la informacion relativa a su mision, pudiende celebrar
acuerdos y  contratos com  organismos  nacionales,
internacionales v extranjeros a fin de integrarse en redes
informativas de tal cardcter, para lo que debera tenerse en
cuenta como condicibn necesaria v efectiva la reciprocidad
cunfulrme las previsiones esiablecidas en los articulos 25 y 26
de la presente ley;

@) Fijar los requerimientos patrimoniales que deberin acreditar las

personas humanas y juridicas sometidas a su fiscalizacion;

e
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p/ Dictar normas complementarias en materia de prevencion de
lavado de dinero v de la financiacidn del terrorismo, siguiendo
la normativa dictada por la Unidad de Informacion Financiera,
organismo autdrquico actuante en el dmbito 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 gque le compete en tmateria
sancionatoria ¥ de proporcionar a ésta la colaboracién exigida
por la ley 25.246 y sus modificatorias. La Comisién Nacional
de Valores reglamentard la forma en que se difundirin las
sanciones que aplique la Unidad de Informacion Financiera en
materia de prevencion de lavado de activos vy de la financiacion
del terrorismo, respecto de los sujetos que actiian bajo la orbita
de la competencia de dicho organismo;

g) Regular la forma en que se efectivizard la informacién y
fiscalizacion exigidas en la presente ley, pudiendo requerir a
los entes sujetos a su jurisdiccion la implementacion  de
aguellos mecanismos que estime mnvenjeﬁtes para un control
mas efectivo de las conductas descriptas en la pmsentﬁ ley;

r} Establecer regimenes de informacidn v reqguisitos para la ofcrta
publica diferenciados;

s Dmmina.,r las condiciones bajo las cuales los agentes
registrados, que revisten el carécter de personas juridicas,
podrin estar habilitados para llevar a cabo més de una
actividad bajo competencia de la Comisién Macional de
Valores, previa inclusion de las mi dentro de su objeto

IR
e e
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7

social, a los fines de su inscripeion en los registros respectivas
a cargo del organisino;

Fiscalizar el cumplimiento objetivo y subjetivo de las normas
lepales, estatutarias y reglamentarias en lo referente al dmbito
de aplicacién de la presente ley;

Ejercer todas las demis funciones que le otorguen las leyes,
decretos y los reglamentos aplicables;

Fijar los requisitos de idoneidad, integridad moral, probidad y
solvencia que deberin cumplir quienes aspiren a obtener
autorizacion de la Comision Nacional de Valores para actuar
como mercados, camaras compensadoras v agentes regisirados
asi como los integrantes de sus drpanes de administracidn y

fiscalizacion, segiin corresponda;

w) Crear nuevas categorias de agentes registrados v modificar las

»

existentes, asi como también eliminar las que sean creadas por
su propia normativa;

Fijar los aranceles maximos que podrin percibir los mercados,
cimaras compensadoras, entidades de registro de operaciones
de derivados y agentes registrados teniendo en cuenta, entre
otros aspectos, la competitividad del mereado de capitales de la
region en relacién con los aranceles fijados en otros paises.
Esta facultad se ejercerd en los casos en que —a criterio del
organismo— situaciones especiales asi lo requieran;

Dictar normas tendientes a promover la transparencia e
integridad de los mercados de capitales y a evitar situaciones
de conflictos de intereses en los mis

¥
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z) Evaluar y dictar regulaciones tendientes a miligar situaciones
de riesgo sistémico,

Art. 44.- Sustithyese el arficulo 20 de la ley 26.831, ¢l que quedard

redactado de la siguiente forma:

Articulo 20: Facultades correlativas. En el marco de la
competencia establecida en ¢l articulo anterior y teniendo siempre en
consideracion la proleccion de los intereses de los accionistas
minoritarios y de los tenedores de titulos de deuda la Comision
Macional de Valores puede:

a) Solicitar informes y documentos, realizar investigaciones ¢
inspecciones en las personas humanas y juridicas sometidas a
su fiscalizacién, citar a declarar, tomar declaracién informativa
y testimonial, instruir sumarios ¢ imponer sanciones en los
términos de la presente ley,

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

¢) Requerir al juez competente el allanamiento de lugares
privados con el fin de obtener los antecedentes ¢ informaciones
necesarios para el cumplimiento de sus labores de fiscalizacion
& investigacion;

d) Iniciar acciones judiciales v reclamar judicialmente el
cumplimiento de sus decisiones;

€) Denunciar delitos o constituirse en parte querellante;

) Solicitar todo tipo de informacion a organismos piblicos v a

cualquier persona fisica o juridica que considere necesaria para

¢l cumplimiento de sus funciones, q?mzs_ezmﬁn obligados a

F-H01 8- 2 1820707- APN-DEGASSLYT
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proporcionarlos dentro del término que se les fije bajo
apercibimiento de ley. Esta disposicién no regird respecto de la
Unidad de Informacién Financiera,

Art. 45~ Bustitiyese el articulo 23 de la ley 26,831, el que quedard
redactado de la siguicnte forma:

Articulo 23; Delepacion. El directorio de la Comision Macional
de Valores podri 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 clasc de sumarios, pero la aplicacién de las sanciones de multa
solamente podré ser decidida por el directorio de la Comision Nacional
de Valores.

Art. 46.— Sustitiyese la denominacidn del capitulo I, titulo T1, de la ley
26.831, el que pasard a denominarse de la siguiente manera:
Capitulo I
Mercados, Garantias. Agentes de liguidacion y compensacidn.

Cdmaras Compensadoras. Tribunales Arbitrales

Art. 47— Sustitiyese el articulo 29 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:
Articulo 29: Requisitos. La Comision Nacional de Valores
reglamentard los requisitos que los mercados y las cémaras
compensadoras deben cumplir a los efectos de su autorizacion para

funcionar y de su inscripeion en el registro correspondienty’ {,—[
/) f% ¥ (e ’L{T
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Art. 48.— Bustitdyese el articulo 30 de la ley 26.831, el que guedard
redactado de la siguiente forma:

Articulo 30: Registro. Los mercados y camaras compensadoras
autorizados por la Comision Macional de Valores para su inscripcion en
¢l registro, deberin observar el cumplimiento de la totalidad de los
requisitos que establezca el citado organismo durante el término de
vigencia de su inscripcion. Los mercados y cdmaras compensadoras
deberin abstenerse de funcionar como tales, cuando incurran en
cualquier incumplimiento de los requisitos, condiciones y obligaciones
dispuestas por el organismo, sin necesidad de intimacién previa,

El incumplimiento de cualesquiera de los requisitos, condiciones
y obligaciones reglamentados por ¢l organismo dard lugar a la
suspension preventiva del mercado y la cdmara compensadora, segin
corresponda, hasta que hechos sobrevinienies hagan aconsejable la
revision de la medida, sin perjuicio de la eventual aplicacion a los
infractores de las sanciones previstas en el articulo 132 de la presente
ley.

Art. 49— Sustitiiyese el articulo 31 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma: !
Articulo 31: Forma juridica. Los mercados se constituirdn como
sociedades andnimas comprendidas en el régimen de oferta piblica de
acciones y deberdn listar sus acciones en un mercado autorizado. La

Comision Nacional de Valores establecerd, mediante reglamentacitn,

las tenencias maximas admitidas por accizjism ¥ elLval r nominal y la
- g 7 %7 LS : L/ ‘47 - |
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cantidad de votos que confiere cada accion. Un accionista no podrd
poseer 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, les otorgue los
votos necesarios para formar la voluntad social en asambleas o para
clegir o revocar a la mayoria de los integrantes de los drganos de
administracion y/o fiscalizacién. Estas limitaciones no aplicarin cuando
el accionista sea otro mercado, debiendo la Comisién Macional de
Valores conceder autorizacion atendiendo cada situacién en particular.

Art, 50.— Sustitiyese el articulo 32 de la ley 26.83!, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 32: Mercados.

l.  Funciones.

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

a) Dictar las reglamentaciones a los efectos de habilitar la
actuacion en su ambito de agentes autorizados por la
Comision 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;

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

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

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

¢} Emitir reglamentaciones conteniendo medidas de buen orden
para garantizar el normal funcionamiento de la negociacion y
cumplimiento de las obligaciones y cargas asumidas por los
agentes registrados las que deberdn ser sometidas a la previa
consideracion de la Comision Nacional de Valores a los
efectos de su aprobacién;

/) Constituir tribunales arbitrales, conforme lo dispuesto en el
articulo 46 de la presente ley;

g) Emitir boletines informativos;

A} Administrar sistemas de negociacién de los valores
negociables que se operen en los mismos;

i} Registrar contratos de derivados celehrm&us fuera de los
mercados autorizados por la Comisién Nacional Ide ‘Valores;

J} Administrar por si o por terceros sistemas de liquidacion vio
compensacion de operaciones en funcién de los distintos
segmentos de negociacién habilitados por la Comision
Nacional dec Valores. En los casos de administracién de la
liquidacion y compensacitn de los segmentos de negociacion

, los mercados deber?semp&ﬁ las, funciones
%, f Z ’
#
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asignadas a las cAmaras compensadoras previstas en el
articulo 35 de la presente ley o suscribir convenios con
entidades autorizadas a tal fin; v
k) Ejercer funciones de supervision, inspeccion y fiscalizacién
de los agentes participantes y de las operaciones que se
realicen en el 4mbito de los mismos.
H. Delegacidn total o parcial de funciones.

Las atribuciones previstas en los incisos &), f) v g) antes
indicados podrén ser cjercidas 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. 51~ Sustitiyese el articulo 35 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:
Articulo 35: Cdmaras Compensadoras.
. Funciones,
Conforme los términos de la reglamentacién de la Comision
Nacional de Valores, las camaras compensadoras tendrin las
siguientes funciones, sin perjuicio de aquellas otras que
establezca dicho organismo:
a) Administrar sistemas de compensacion y liquidacion de
operaciones de valores negociables;
b) Exigir a los agentes participantes los margenes iniciales, la
reposicion de los mismos, los activos a utilizarse como

garantia y la moneda para garantizar su operatonia;

-
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¢} Recibir y administrar las garantias otorgadas por los agentes
participantes;

d) Establecer requisitos de participacién de sus agentes;

e) Mantener v administrar fondos de garantia para utilizar frente

a los incumplimientos de los agentes participantes;
fi Registrar contratos de derivados celebrados fuera de

mercados autorizados por la Comisién Nacional de Valores;
g) Emitir reglamentaciones conteniendo medidas de buen crden

para garantizar el normal funcionamiento de la liquidacion v

compensacion y el cumplimiento de las obligaciones y cargas

asumidas por los agentes participantes, las que deberin ser
sometidas a previa consideracion de la Comision Nacional de

Valores a los efectos de su aprobacién; y
k) Ejercer funciones de supervision, inspeccion y fiscalizacion

de los agentes participantes y de las operaciones que se.

realicen en ¢l &mbito de las mismas.
II. Requisitos Patrimoniales y de Liquidez de las Cdmaras
Compensadoras.

La Comision Nacional de Valores establecerd los requisitos
patrimoniales y de liquidez de las cdmaras compensadoras asi
como de sus sisternas de administracion de riesgos los cuales
deberén incluir, al menos, los riesgos de crédito, de contraparte,
de mercado, de liquidez, operacional vy legal,

Art. 52— Sustitiyese el articulo 36 de la ley 26.831, ¢l que quedard

redactado de la siguientc manera: L ( .
: WMMSHT
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Articulo 36: Aranceles. Serdn libres los dereches y aranceles que
perciban por sus servicios los mercados y cimaras compensadoras y
otros agentes registrados, sujetos a los méximos que establecerd la
Comisién Nacional de Valores, los que podran ser diferenciados segiin
la clase de instrumentos, el cardcter de pequefias y medianas empresas

de las emisoras o la calidad de pequefio inversor.

Art. 53.— Sustitiyese el articulo 39 de la ley 26.831 el que quedara
redactado de la siguiente manera:

Articulo 39: Sistemas de negociacidn. Los sistemas de
negociacion de valores negociables bajo el régimen de oferta piblica
que se realicen en los mercados deben garantizar la plena vigencia de
los principios de proteccion del inversor, equidad, eficiencia,
transparencia, no fragmentacién v reduccién del riesgo sistémico. Los
mercados establecerdn las respectivas reglamentaciones, las que deberdn
ser aprobadas por la Comision Nacional de Valores.

La Comision Nacional de Valores deberd requerir que los
mercados en los que se listen y/o negocien valores negociables vy las
camaras compensadoras, establezcan mecanismos de a:;cwu ¥ Conexion,
con protocolos de comunicacion estandarizados de los sistemas
informdticos de los distintos ambitos de negociacion y/o de
compensacion y liquidacion y/o de custodia. También podra requerir ¢l
establecimiento de sistemas de negociacion tendientes a que, en la

negociacion de valores negociables, se dé prevalencia a la negociacion

con mtarfcre;? de ofertas con prioridad de p?hcmzu
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Art. 54.— Sustitiyese el articulo 40 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente manera:

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

Cuando sc garantice ¢l cumplimiento de las operaciones el
mercado o la cimara compensadora, segiin corresponda, actuarin como
contraparte central, conforme la normativa que a tales fines dicte la
Comision Nacional de Valores.

En este caso, el mercado o la cimara compensadora, segin
corresponda, deberd liquidar las operaciones que tuviese pendientes el
agente que se encuentre en concurso preventivo o declarado en quiebra.
Si de la liquidacidn resultase un saldo a favor del concursado o fallido

lo depositara en el juicio respectivo.
Art. 55— Derdgase el articulo 42 de la ley 26.831.

Art, 56.~ Sustitdyese el articulo 44 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

Articulo 44: Reglamentaciones. La Comision Nacional de

Valores deberd aprobar todas las reglamentaciones propiciadas por los

mercados y las cdmaras compensadoras y entidades de registro en forma

previa a su entrada en vigencia. Los merc cdmaras
o 3 . i Z b /Z' % I
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compensadoras deben mantener en todo momento sus reglamentaciones
adecuadas a la normativa emanada de la Comusion Nacional de Valores.

Art. 57.- Sustitiyese el articulo 45 de la ley 26.831, ¢l que quedard
redactado de la siguiente manera:

Articulo 45: Fondos de garantia. Los mercados y/o las cdmaras
compensadoras deberin 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 Comision Nacional de
Valores y se conformaran acorde a las mejores préicticas internacionales
cn Ja materia. Las sumas m‘:umuladas. en estos fondos, deberin ser
invertidas en la forma y condiciones que establezca la Comision
Nacional de Valores, la cual determinard los criterios de seguridad,
rentabilidad y liquidez adecuados.

Las sumas destinadas a todos los fondos de garantia del presente
articulo ¥ estos 10ltimos, asi como sus rentas, estin ?}_entas de
impuestos, tasas y cualquier otro gravamen fiscal, incluyendo el
Impuesto al Valor Agregado, ¢l impuesto al que hace referencia el
primer articulo incorporade a continuacion del articulo 25 del titulo VI
de la ley 23.966 y el Impuesto sobre los Créditos y Débitos en cuentas
bancarias y otras operatorias no resultando de aplicacidn, 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 v a la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires a adherir con la respectiva eximicion de sus impuestas.
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Art. 58— Sustitiyese el articulo 47 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma;

Articulo 47: Registro. Para actuar como agentes los sujetos

deberdn contar con la autorizacion y registro de la Comisién Nacional

de Valores, v deberdn cumplir con las formalidades y requisitos que

para cada categoria establezea la misma via reglamentaria.

Art. 59— Sustitiyese el articulo 52 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma;
Articulo 52; Publicidad de registros. La Comision Nacional de
Walores deberd publicar los registros conforme la reglamentacion que
dicte al respecto, detallando las distintas categorias donde los agentes se
encuentren registrados.

Art. 60— Sustithyese 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 obligacion por decision
Jjudicial dictada por tribunales competentes en procesos vinculados a
esas operaciones o a terceros relacionades con ellas, asi como también
cuando les sean requeridas por la Comision Nacional de Valores, el
Banco Central de la Repiiblica Argentina, la Unidad de Informacién
Financiera y la Superintendencia de Seguros de la Nacion en el marco

de investigaci propias de sus funciones, tres {3} Gltimas

* B2 18070 T-APMN-DEGARSLYT
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entidades dardn noticia del requerimiento a la Comisién Nacional de
Valores simultdneamente al ejercicio de la faculiad que se les concede.
"El secreto tampoco regird para las informaciones que, en
cumphmiento de sus funciones, solicite la Administracion Federal de
Ingresos Puiblicos, entidad autirquica actuantc c¢n la Orbita del
Ministerio de Finanzas, de cardcter particular o gencral y referidas a uno
(1) o varios sujetos determinados ¢ no, aun cuando éstos no se
encontraren bajo fiscalizacién. Sin embargo, en materia bursatil, las
informaciones requeridas no podrin referirse a operaciones en curso de

realizacion o pendientes de compensacion o liquidacion.

Art. 61— Sustitiyese el articulo 55 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma;

Articulo 55: Responsabilidad. El agente registrado, segin
corresponda en virtud de las actividades que realice, serd responsable
ante el mercado por cualquier suma que dicha entidad hubiese abonado
por su cuenta.

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

Art. 62~ Sustitiyese cl articulo 56 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente manera:

Articulo 56: Competencia disciplinaria. Los agentes registrados

quedan sometidos a la competencia disciplinaria exclusiva de la

Comision ional de Valores, a la cual los mercados y cimaras
i & e
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compensadoras deberdan denunciar toda falta en que incurrieren sus
agentes miembros que resulten de las auditorias v controles de
supervision, fiscalizacion y control practicades por dichos mercados y
cdmaras compensadoras sobre ellos en los términos de Ia
reglamentacidn que a tales fines dicte la Comisién Nacional de Valores.
La omision deliberada o 1a 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.

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

Articulo 57: Agentes de calificacidn de riesgo. La Comision
Macional de Valores establecerd las formalidades y requisitos que
deberdn 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 podrin
Hevar a cabo esta actividad.

La Comisién Nacional de Valores podrd incluir dentro de este
registro a las universidades publicas autorizadas a funcionar como tales,
a los efectos de su actuaciom, fijando los requisitos que deberin
acreditar considerando su naturaleza.

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

l.
/ " [
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Art. 64.- Incorporase ¢l articulo 62 bis a la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

Articulo 62 bis:

L 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
General de Sociedades 19.550, to. 1984 v sus
modificaciones y en el articulo 11 de la ley 23.576 v sus
modificaciones se ejercerd exclusivamente mediante el
procedimiento de colocacion que s¢ determine en el
prospecto de oferta pablica correspondiente sin aplicacidn
del plazo previsto en dicho articulo; otorgdndose a los
titulares de las acciones y obligaciones negociables
convertibles, beneficiarios del derecho de preferencia,
prioridad en la adjudicacién hasta el monto de las acciones
que les correspondan por sus porcentajes de tenencias, Ello
serd siempre que las érdenes de compra presentadas por los
accionistas o tenedores de obligaciones negociables
convertibles, beneficiarios del derecho de preferencia, sean
(i) al precio que resulte del procedimiento de colocacion o
a un precio determinado que sea igual o superior a dicho
precio de suscripcion determinado en la oferta piblica; v/o

(ii) los accionistas o tenedores uhfifacinnes negociables
AN
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convertibles beneficiarios del derecho de preferencias
manifiesten su intencion de suscribir las acciones al precio
de colocacién que se determine conforme el procedimiento
de colocacion utilizado.

Las dos (2) condiciones referidas en ¢l parmafo
precedente serin: (i) la inclusién de una disposicién
expresa en el estatuto social; y (ii) la aprobacion de la
asamblea de accionistas que apruebe cada emisidn de
acciones y obligaciones negociables convertibles.

A menos que ¢l estatuto de las sociedades establezca
lo contrario, en ninglin caso seré de aplicacion el derecho
de acrecer.

1. Las personas juridicas constituidas en el extranjero podrin
participar de todas las asambleas de accionistas, incluyendo
—aunque sin limitacion- las contempladas en el presente
articulo, de sociedades autorizadas a hacer oferta piblica
de sus acciones a través de mandatarios debidamente
instituidos, sin otra exigencia registral.

Art. 65— Sustitiyese el articulo 79 de la ley 26.831, ¢l que quedard
redactado de la siguiente forma:

Articule  79; Comisién fiscalizadora. En las sociedades
comprendidas en el régimen de oferta piblica por acciones o valores
negociables de deuda, la totalidad de los miembros de la Comision
Fiscalizadora deberdn revestir la calidad de independientes.

s
p—
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Las sociedades que hagan oferta piblica de acciones v tengan
constituido un Comité de Auditoria podrin prescindir de la Comisidn
Fiscalizadora, En cste caso, los integrantes de ese comité tendrdn las
atribuciones y deberes que otorga el articulo 294 de la Ley General de
Sociedades 19,550, t.o. 1984 y sus modificaciones.

La decisién de eliminar a la Comisién Fiscalizadora corresponde
a la asamblea extraordinaria de accionistas que, en primera o segunda
convocatoria, deberd contar con la presencia, como minimo, de
accionistas que representen el setenta v cinco por ciento (75%) de las
acciones con derecho a voto. Las resoluciones en todos los casos serdn
tomadas por el voto favorable del setenta y cinco por ciento (75%) de
las acciones con derecho a volo, sin aplicarse la pluralidad de voto.

En caso de prescindirse 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 ¢
incompatibilidades, requeridos para los sindicos en los articulos 285 y
286, v concordantes, de la Ley General de Sociedades 19.550, t.o. 1984
v sus modificaciones, resultindoles aplicables las responsabilidades
previstas en el articulo 294 de dicha norma legal.

Art, 66.— Sustitiyese el articulo 82 de la ley 26.831, el que quedari
redactado de la siguiente forma:

Articulo 82: Objeto y sujetos de la oferta pablica. Pucden ser

objeto de oferta piblica los valores negociables emitidos o agrupados en

serie que por tener las mismas caracteristicas y otorgar los mismos

derechos dentro de su clase s¢ o en forma genérica v se
] LZ =
P

II-'-ZZD!E-!HIED?‘U?-A}.\]-DM&MSL?I'

pagma 33 de 183 o4

Pagina 53

i PRESIDENCIA DE LA NACION
@ BOLETIN 0FIC|AL Secretaria Legal y Técniea | Dr.Pablo Clusellas - Secretario

)} dela Repiiblica Argentina Direccion Nacional del Registro Oficial | Lic. Ricardo Sarinelli - Director Nacional



BOLETIN OFICIAL

de la Republica Argentina

individualizan en el momento de cumplirse el contrato respectivo y
todos aqucllos instrumentos financieros que autorice la Comision
Nacional de Valores.

Pueden realizar oferta pablica de valores negociables u otros
instrumentos financieros las entidades que los emitan y los agentes
registrados autorizados a estos efectos por la Comisién Macional de
Valores.

El citado organismo podrda dictar normas estableciendo y
reglamentando supuestos especificos conforme a los cuales se considere
que una oferta de valores negociables no constituye una oferta piblica
sino privada, para lo cual podrd tomar en consideracion los medios y
mecanismos de difusién, ofrecimiento y distribucién y el nlimero y tipo

de inversorcs a los cuales se destina la oferta,

Art. 67.— Sustitiyese ¢l articulo 83 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma;

Articulo 83: Valores emitidos por entes publicos. La oferta
piblica de valores negociables emitidos por la Nacion, las provincias, la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, los municipios, los entes
autdrquicos, asi como por los organismos multilaterales de crédito de
los que la Repiblica Argentina fuere miembro no estd comprendida en
esta ley.

Se considera oferta piblica 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 gque se cstablecen en el articylo 2° de 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 ¢l territorio de la Rephblica Argentina debera
ser autorizada por el Poder Ejecutivo macional, con excepciton de las
emisiones de los Estados nacionales de los paiscs micmbros del
Mercado Comin del Sur (Mercosur), las que tendrian oferta piblica

automdtica bajo condicién de reciprocidad.

Art. 68— Sustitiyese el articulo 84 de la ley 26.831, el que quedara
redactado de la siguiente forma:

Articulo 84: Procedimiento de autorizacién. La Comision
Macional de Valores debe resolver la solicitud de autorizacion para
realizar oferta piblica dentro del plazo de treinta (30) dias habiles
contados a partir del momento en que queda reunida toda la
documentacion a satisfaccion de la Comisién Nacional de Valores v 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 hdbiles de
presentado este pedido si la Comisidn Nacional de Valores no se
hubiera pronunciado se considera concedida la autorizacion, salvo gue
aquélla prorrogue el plazo mediante resolucion fundada, Dicha prorroga
no puede exceder de quince (15) dias habiles a partir de la fecha en que
se disponga. Vencido este nuevo plazo la autorizacién se considera
otorgada.

La autorizacién para efectuar oferta piblica de determinada

e valores negociables, Zéms, a término, futuros u
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opciones de cualguicr naturaleza u otros instrumentos financieros no
importa autorizacién para el ofrecimiento de otros emitidos por el
mismo emisor, aun cuando tengan las mismas caracteristicas.

La depegatoria no podri fundarse en razones de oportunidad,

mérito 0 conveniencia.
Art, 69 - Derogase el articulo 85 de la ley 26.831 y sus modificaciones.

Art. 70.— Sustitityese el articulo 86 de la ley 26,831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:

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

Las ofertas piblicas de adquisicién obligatorias contempladas en
los articulos 87, 91 y 98 de la presente ley deberdin (i) también incluir a
los titulares de derechos de suscripcién u opciones sobre acciones, de
titulos de deuda convertibles u otros valores negociables similares que,
directa o indirectamente, puedan dar derecho a la suscripecitn,
adquisiciéon o conversién en acciones con derecho a voto; v (if)
efectuarse por la totalidad de las acciones con derecho a voto y demis
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valores negociables emitidos que den derecho a acciones con derecho a
voto, ¥y no podrdn sujetarse a condicion alguna.

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

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

b) El cumplimiento de las disposiciones sobre el precio
eqﬁitaﬁvu, conforme las disposiciones del articulo B8 de la
presente ley;

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

d) La oblipacion de brindar al inversor la informacion detallada
que le permita adoptar su decision contando con los datos v
elementos necesarios y con pleno conocimiento de causa;

e) La irrevocabilidad de la oferta;

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

g La reglamentacion de los deberes del drgano de administracion
-que estuviere en funciones al momento del anuncio de la
oferta- para brindar, en interés de la sociedad v de todos los
tenedores de valores negociables objeto de la oferta, su opinién

sobre la oferta y sobre los precios o las contraprestaciones
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ofrecidas, la cual deberd ser fundada v acompaiiada de uno (1)
0 mds informes de valuacion independientes;

hj) El régimen de las posibles ofertas competidoras;

i) Las reglas sobre retiro o revision de la oferta, promateo,
revocacion de aceptaciones, reglas de mejor precio ofrecido y
minimo periodo de oferta, entre otras;

4} La informacién a incluirse en la documentacién que deberd
incluir un documento de solicitud de oferta v un aviso v
prospecto de la misma;

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

{) Para los cases de ofertas de canje de valores negociables, la
reglamentacion de Ia informacién financiera y contable del
emisor de los valores negociables ofrecidos en canje que
debera incluirse en el prospecto de la oferta;

m) La vigencia del principio de que al drgano de administracion de
la sociedad le estd vedado obstaculizar el normal desarrollo de
la oferta, a menos que se trate de la blisqueda 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;

n} Que la sociedad no vea obstaculizadas sus actividades por el
hecho de que sus valores negociables sean objeto de una oferta
durante mas tiempo del razonable;

o) Las excepciones que sean aplicables a tal procedimiento.
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Art. 71~ Sustitiyese el articulo 87 de la ley 26,831, el que quedara

redactado de la signiente forma:

Articulo 87: Toma y Participacitn de control.

I.  Toma de control. Quedard obligado a formular una oferta publica
de adquisicion a un precio equitative, el cual se fijard conforme a
los términos del articulo 88 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 participacion de control de una sociedad cuyas
acciones se encuentren admitidas al régimen de la oferta publica.

ll. 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:

i) Alcance, directa o indirectamente, un porcentaje de derechos
de voto igual o superior al cincuenta por ciento (30 %) de la
sociedad, quedando excluidas de la base de computo las
acciones que, pertenezcan, directa o indirectamente, a la
sociedad afectada; o

i) haya alcanzado una participacion inferior al cincuenta por
ciento (50 %) de derechos de voto de una sociedad pero actie
como controlante, conforme el término que se define en la
presente ley.

IIl. Plazo de presentacién. La oferta se presentard ante la Comisitn

Nacional de Valores tan pronto como sea posible v como maximo

b 3
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en el plazo de un (1) mes desde que se concrete el cierre de la

participacidn de control.

Art. 72~ Sustitiyese el articulo 88 de la ley 26.831, el que quedard
redactado de la siguiente forma:
Articulo 88: )

I,  Precio equitativo en ofertas por toma de control. El precio
equitativo de las ofertas publicas de adquisicion obligatorias por
toma de control deberd ser el mayor de los siguientes:

a) El precio mas elevado que el oferente o personas que actien
concertadamente con €] 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 pablica de adquisicion; y

k) El precio promedio de los valores negociables objeto de la
oferta durante el semestre inmediatamente anterior a la fecha
de anuncio de la operacidn por la cual se acuerde el cambio en
la participacion de control, cualquiera que sea el namero de
sesiones en que se hubieran negociado,

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

En las ofertas piiblicas de adquisicion obligatorias por toma de

control no serd de aplicacién el precig-al que se hace referencia en
E _,-"""_
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