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L egislacion Nacional

LEY 17811TiTULOS VALORESComision Nacional de Valores. Oferta pablica de titulos valores. Bolsasy
mercadossanc. 16/07/1968; promul. 16/07/1968; publ. 22/07/1968M ensaje:Buenos Aires, 16 de junio de 1968Al Excelentisimo
sefior Presidente de la Nacion: Tenemos el honor de dirigirnos al Excelentisimo sefior Presidente con el objeto de someter a vuestra
consideracién el proyecto de ley de oferta publica de titulos val ores, bolsas 0 mercados de comercio y mercado de valores.El
proyecto en cuestion tiene por objeto sustituir la antigua legislacion vigente contenidaen el Codigo de Comercioy en leyes decretos
modificatorios, por un sistema actualizado que regule en formaintegral todo lo referente ala oferta piblica de titulos valores, ala
organizacién y funcionamiento de las bolsas de comercio y mercados de valores y ala actuacion de las personas dedicadas al
comercio de aquéllos.Laintencion de modernizar |as instituciones esenciales de la actividad econdémica argentina, se combinaen el
proyecto con el propésito de proteger alos inversores, especialmente a aquellos que forman el medio comin de los habitantes, y que
por carecer de lainformacién necesaria han padecido en mayor grado las consecuencia de la actividad de empresas improvisadas o
carentes de la solidez necesaria para garantizar un seguro y productivo destino a ahorro publico.Laimportanciay latécnica del
proyecto elevado hacen necesario incluir como parte integrante de este mensaje, la exposicion de motivos presentada a la Secretaria
de Estado de Justicia por la Comisién Redactora.Dios guarda a V uestra Excelencia.Borda— Krieger Vasena — Etchebarne —
BungeBuenos Aires, 2 de abril de 1968Sefior Secretario de Estado de JusticiaDoctor Conrado Etchebarne (h.)S/ D.De nuestra
distinguida consideracion: Tenemos el honor de dirigirnosaV .E., con €l objeto de elevar a su consideracion el proyecto de ley de
oferta plblica de valores, bolsas 0 mercados de comercio y mercados de valores.Hemos considerado conveniente incluir como parte
integrante de esta elevacion, a exposicion de motivos de ordenamiento legal proyectado.EXPOSICION DE MOTIVOSL. La
Comision considera que lalegislacion vigente en la materia es anacrénica, carece de una adecuada formulacién legislativay esta
contenido en numerosas disposiciones dispersas, dictadas en épocas distantes y que sin embargo, adoptaron sélo en la apariencialos
principios que fundamentan esta legislacion, desvirtuada por laincorrecta estructura dada ala Comision de Vaoresy su
dependencia en la préctica del Banco Central, omisiones notorias, imprecisiones terminolégicas y defectuosa redaccion.2. El siglo
XX haasistido a auge de la sociedad anénima, como forma juridica indispensable para grandes empresas e instrumento de la
evolucién econdmica contemporanea.El principio de lalimitacion de laresponsabilidad de las personas a las sumas cuyo aporte
prometieron, y ladivision del capital en titulos de facil circulacion, han sido factores que impulsaron la movilizacién del ahorro
privado. El mercado de los titulos valores ha adquirido vasta resonancia popular, especialmente en los paises que han alcanzado un
mayor grado de desarrollo industrial. Millones de ahorradores logran asi acceso alas acciones de grandes empresas, y éstas, por su
parte, obtiene los fondos necesarios para sus operaciones.Es necesaria, en consecuencia, unalegislacion que protejaa ahorrovy, al
mismo tiempo, facilite el desarrollo delainiciativaindividual y €l espiritu de empresa.En la Republica Argentina, si bien € mercado
de capitalesy laindustrializacién, no han evolucionado con un ritmo acorde con las exigencias del desarrollo nacional a que nuestra
eventual capacidad de produccion permite aspirar, es significativo, de todos modos, el aumento de la negociacion de los titulos
valores que las estadisticas sefialan.La Comision considera que el proyecto elaborado permite un acertado equilibrio de laaccién
estatal y las instituciones bursdtiles, en vista ala proteccion del publico inversor y la creacion de condiciones de seguridad y
confianza que impulsen la difusién de la propiedad de titulos valores, con los controles juridicos necesarios, pero sin ingerencias
estatales abstructoras de los negocios.Lalegislacion universal haimplantado tres sistemas fundamental es diferentes, en materiade
negociacion de titulos valores. El sistemainglés, de absoluta libertad; el régimen seguido por varios paises europeos, que consagran
las bolsas oficiales y consideran alos agentes de bolsa como funcionarios publicos; y el sistemade lalegislacion federa delos
Estados Unidos de Norteamérica, adoptado por numerosos paises, que establece €l caracter privado de las instituciones y negocios
detitulos valores, aunque sujetos aleyes protectoras del interés publico, mediante una amplia publicidad de los datos econdmicosy
financieros de las empresasy de |la actuacion de todos los intervinientes en el comercio de los titulos val ores, con una adecuada
fiscalizacion del Estado y las bolsas que asegure la veracidad y eficacia de lainformacion suministrada, el cumplimiento estricto de
laley y un régimen de sanciones severo para quienes vulneren sus normas.La Comisién ha considerado y valorado todos los
antecedentes argentinos existentes y las normas de mayor relevancia que ofrece el derecho comparado, y se pronuncia por un
sistema adecuado a nuestro régimen constitucional, moldeado seguin las caracteristicas del medio argentino y las tradiciones
idiosincrasia de su pueblo. Se han tomado en cuenta, primordial mente, la particular organizacion de las instituciones bursétiles en
nuestro pais, el actual grado de evolucién econémica e industrial alcanzado, laidiosincrasia del inversor argentino y, finalmente, la
necesidad de impulsar el desarrollo del pais por medio de la actividad privaday una eficaz canalizacion y proteccién del ahorro. La
estructura actual del mercado de los titulos valores en los Estados Unidos de Norteamérica, pais cuyo régimen constitucional es
similar a argentino y en €l cual se ha alcanzado, ademas, € més ato nivel de industrializacion y desarrollo de las inversiones
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mobiliarias del mundo occidental, el antecedente de derecho comparado concorde con la estructura legal proyectada. La eficacia del
mencionado sistema no sdlo se reflgja en los indices referentes a la evolucién de las empresas, magnitud del ahorro privado invertido
en titulos y nimero de accionistas, sino, principalmente, en la adecuada proteccién otorgada a publico inversor. Lainvestigacion
realizada por la Securities and Exchange Commision, a pedido del Congreso Nacional de los Estados Unidos, asi |o destaca en el
extenso informe publicado recientemente luego de varios afios de exhaustivo andlisis de todos | os sectores vinculados a mercado de
los titulos valores.L os principios bésicos que fundamentan este tltimo régimen legal son los que han orientado la redaccién del
proyecto, con las modificaciones exigidas por la valoracion de los elementos nacional es antes expuestos. CAPITULO 13. El proyecto
de ley regula en su totalidad el mercado de los titulos valores, abarcando la oferta publica de dichos valores, la organizacion y
funcionamiento de las instituciones bursétiles y 1a actuacién de |os agentes de bolsay demas personas dedicadas al comercio de
titulos valores. Se incluye, ademéas, un capitulo especial sobre bolsas 0 mercados de comercio, en general, que sustituye el actual tit.
[11 del Libro | del Cédigo de Comercio.Se considera necesaria la existencia de una reparticion estatal que gjerza el poder de policia
con relacion alas instituciones bursétiles, ala oferta publicay alanegociacion de los titulos val ores emitidos por |as sociedades
privadas y de economia mixta. Se estructura para ello la Comision Nacional de Vaores como una entidad autérquica nacional, con
jurisdiccién en todo el territorio del pais, dotado de las facultades necesarias para el cumplimiento de sus funcionesy con carécter de
organismo exclusivamente técnico (art. 1). La experiencia argentinay los importantes antecedentes acumulados en el extranjero,
permiten extraer conclusiones que fundamentan el sistema establecido en el proyecto.4. El proyecto introduce unainnovacion
sustancial en el sistemajuridico argentino sobre esta materia, a precisar el concepto y régimen de la oferta piblica de titulos val ores,
incluyendo las operaciones realizadas fuera de las bolsas de comercio y sin lafiscalizacién y garantia de los mercados de valores. El
régimen estructurado satisface la necesidad de proteger a grandes niicleos de pequefios y medianos inversores, que adquieren titulos
valores no cotizados en entidades bursdtiles o cuya negociacion se realiza fuera de los recintos de dichas instituciones pese a estar
autorizados a cotizar. Al mismo tiempo, tiende ala proteccion de las empresas serias, que encuentran en €l ahorro privado, nacional
y extranjero, unafuente primordial de recursos para el cumplimiento de sus objetivosy el desarrollo de sus planes de expansion (art.
16).Se datérmino asi ala confusion que actualmente existe en materia de oferta plblica, como consecuencia de la defectuosa
redaccién y evidentes omisiones de la legislacion vigente.De acuerdo a régimen proyectado, no se podrén efectuar ofertas publicas
de titulos valores emitidos por sociedades privadas y de economia mixta, en cualquierade las formas contempladas en laley, sin la
previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores. Se establece asi unamodificacién a sistema vigente, en cuanto las
facultades de la Comision nacional de Valores que en este aspecto, quedan circunscriptas a un control de legalidad (art. 19, parr. 2).
Lafacultad discreciona que actualmente gjerce respecto de la oferta publica de titulos valores, en consideracién ala capacidad de
absorcion del mercado financiero, queda derogada. Salvo la que corresponde con carécter excepcional a Banco Central dela
Republica Argentina como regulador del crédito y lamoneda (art. 20). La modificacion proyectada se fundamenta, de modo
primordial, en el régimen constitucional argentino que prevé el libre gjercicio de toda actividad o industrialicita, conforme alas
leyes que reglamentan su gercicio, y en los importantes antecedentes existentes en lalegislacion comparada.Sin perjuicio de
precisar el alcance de las facultades de la Comisién Nacional de Valores, en laforma precedentemente expuesta el proyecto amplia
el ambito de atribuciones conferido actualmente al ente estatal, extendiéndolo no solo alas instituciones bursdtiles, empresas
emisoras 'y agente de bolsa, sino a todas las organizaciones unipersonales y sociedades que intervengan directa o indirectamente en
laofertay negociacién publica de titulos valores, cualquiera sealaformao medio utilizado (art. 6, inc. f).Se pone de relieve,
ademés, que lafiscalizacién del cumplimiento de laley proyectada, ejercida por la Comisién Nacional de Valores, se extiende en
forma permanente a todas | as etapas de la of erta publicay de la actuacién de las entidades y personas comprendidas en su ambito. A
tal efecto, € art. 7, inc. @), del proyecto, facultaala Comisién Nacional de Valores pararequerir los informes que considere
necesariosy realizar las investigaciones o inspecciones que estime oportunas para el cumplimiento de sus funciones. Lalegislacion
en vigor, por el contrario, sélo autorizaala Comision Nacional de Valores para requerir los informes que considere necesarios y
realizar las investigaciones o inspecciones que estime oportunas para el cumplimiento de sus funciones. La legislacion en vigor, por
el contrario, sdlo autoriza ala Comision de Valores ainspeccionar las empresas en el momento de solicitar la autorizacion para
cotizar sus valores en bolsa.En definitiva, €l proyecto organiza un control estable y continuado de la oferta piblica en salvaguardia,
primordialmente, de los inversores.5. Con € fin de asignar ala Comisién Nacional de Vaoreslajerarquiay responsabilidad que las
atribuciones otorgadas exigen, se le da el caracter de entidad autarquica nacional, cuyo directorio estaintegrado por personas
designadas por €l Poder Ejecutivo nacional. La indole esencial mente técnica de sus funciones requiere, ademas, que sus miembros
tengan especial versacién y reconocida experiencia en lamateria, y actlien con dedicacion exclusiva en el desempefio de sus cargos.
La permanencia en sus funcionesy la forma de designacion prevista tienden, por otra parte, a obtener la necesaria independencia de
criterio en su actuacion, que permite contemplar en forma equilibrada los intereses de los inversores, entidades emisorasy demés
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personas o instituciones comprendidas en laley.6. Las facultades de la Comisién Nacional de Valores se completan con el poder
disciplinario que se le otorga en relacién alas violaciones de laley (art. 10). El proyecto tiende a evitar las omisionesy de
deficiencias del régimen actua e introduce, ademas, el principio de laresponsabilidad persona y solidaria de quienes infringen las
disposiciones de laley. Con ello se procura eliminar que, como ocurre actualmente, las medidas afecten directamente alos
inversoresy no alos verdaderos responsables de las transgresiones. No obstante, si el interés general fuere afectado, se puede llegar
asuspender o prohibir la oferta publica de un determinado valor, aun cuando €ello signifique, eventualmente, un perjuicio para
algunos inversores. Es innecesario destacar la prudencia que debe primar en la adopcion de este tipo de sanciones en razon de los
dafos irreparables que se pueden ocasionar alos tenedores de los val ores.Respecto de las sanciones, sereitera el criterio de exigir la
publicidad de toda actuacion relacionada con la of erta publica de titulos val ores, en beneficio del publico inversor, que orientala
estructura del proyecto.7. Con € fin de garantizar adecuadamente |os derechos de las personas y entidades sometida ala
fiscalizacion de la Comision Nacional de Valores, se creaun recurso judicial contra sus decisiones. Este sistema eliminalos recursos
administrativos y la primerainstanciajudicial que resultan innecesarios, atenta la indole que reviste dicho organismo estatal y la
celeridad que debe imperar en esta materia en razon de los intereses en juego (art. 14).8. El proyecto prevé el procedimiento de
actuacion ante la Comision Nacional de Valores (art. 12) y los plazos dentro de los cuales la Comisiéon Nacional de Valores debera
adoptar sus decisiones (art. 19).CAPITULO 119. El cap. || del proyecto esta dedicado ala oferta piblica de titulos valores. El
concepto de oferta publica ha sido materia de cuidadosay prolija elaboracién, luego de un exhaustivo andlisis de |os antecedentes de
legislacién comparaday doctrina nacional y extranjera. El art. 16 sintetiza los principios aceptados por lageneralidad de la
legislacién y doctrina mencionadas, ratificados por la jurisprudencia de numerosos paises a través de muchos afios de experiencia.La
mayor dificultad radica en la necesidad de evitar la exclusion del ambito de laley de personas o entidades que realicen ofertas
publicas de valoresy, al mismo tiempo, no incurrir en €l error de incluir actividades que no impliquen oferta publica.El caracter
publico de la oferta estd dado, seguin latécnica del proyecto, por:a) El sujeto destinatario, cuando la oferta se dirige a publico en
general 0 a sectores 0 grupos determinados; yb) Por el sujeto ofertante, ya seala sociedad emisora u “organizaciones’ unipersonales
0 societarias dedicadas en forma exclusiva o no al comercio delos titulos valores, cual quiera sealaforma de exteriorizacion
utilizada.Ello significa que el proyecto considera “oferta piblica’ larealizada en una bolsa de comercio —de acuerdo a sistemay
terminol ogia adoptados en el cap. |V—, ya que reline los requisitos arriba enumerados; y, también, la oferta que se realice fuerade los
recintos bursétiles, cuando retina las condiciones exigidas.Ademas, al referirse a cualquier formade publicidad, €l proyecto
comprende no sélo las tipicas modalidades que caracterizan el mercado “ over-the-counter” norteamericano, sino, también, el
“colportage” y el “démarchage” franceses.Dado €l carécter de las funciones de la Comision Nacional de Valores en materia de oferta
publica—control de legalidad— no resulta procedente lainclusion, en este aspecto, de los titulos emitidos por €l gobierno. La emisién
de los mismos queda sometida a las normas de derecho publico pertinentes (art. 18).10. Se incorpora el concepto de titulo valor
susceptible de ser ofrecido publicamente (art. 17). A tal efecto y siguiendo la tendencia de la doctrina contemporanea en la materia,
se hace hincapié en su emision en masa, en laigualdad de |os derechos que confiere dentro de su clase y en la naturaleza de cosa
genérica propiade este tipo de bienes.11. El art. 19 del proyecto incorpora el principio de automaticidad, en cuanto alos plazos en
que debera expedirse la Comision Nacional de Valores sobre las solicitudes de autorizacién de oferta piblica. Se adopta, asi, un
criterio aceptado en lalegislacion comparaday consagrado recientemente en nuestro pais, con €l propésito de evitar que dilaciones
inmotivadas en los tramites administrativos ocasionen perjuicios a las empresas emisoras.12. El requisito de inscripcion en un
registro y demas recaudos previstos en el art. 21, son de cumplimiento previo e ineludible para quienes deseen realizar ofertas
publicas de titulos valores. El objeto de la disposicion es asegurar €l gjercicio de lasfunciones que € art. 6 asignaala Comision
Nacional de Valoresy, también, promover la negociacion de los titulos valores en un cuadro de estricta legalidad que evite los
inconvenientes derivados de | as oposiciones por robos, hurtos o extravios de dichos valores.Se excluye alos agentes de Bolsa,
cuando acttien exclusivamente como operadores en mercados de valores, atento o dispuesto en €l art. 6, inc. ¢) y art. 46.Ello
significa que, cuando los agentes de bolsa actlien en la negociacién de titulos valores fuera de los recintos bursatiles, deberén
cumplir con todos |os recaudos exigidos a todo ofertante de val ores publicamente of recidos. En este Ultimo supuesto, les seran
aplicables también, en su caso, las sanciones previstasen el art. 10 delaley. Al analizar €l capitulo correspondiente alos agentes de
bolsa, se especificara su condicion juridicay las facultades de la Comisién Nacional de Valores a su respecto, de acuerdo alas
distintas modalidades de su actuacion.CAPITULO 11113. Se ha considerado conveniente incluir en el proyecto un capitulo sobre
bolsas o mercados de comercio en general, que sustituye el actual tit. 111, del Libro I, del Cédigo de Comercio.El fundamento de la
inclusion radica en la necesidad de coordinar con mas precision el ambito de aplicacion de laley, atento al régimen especial
establecido respecto de las bolsas de comercio autorizada a cotizar titulos valores, y de los mercados de valores; y poner términos a
confusiones terminol 6gicas existentes.Los términos “bolsas’ y “mercados’ de comercio son utilizados como sindnimos, para
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designar las instituciones que agrupan a comerciantes y agentes de comercio, que se refinen en los local es correspondientes parala
realizacion de operaciones mercantiles licitas, conforme alas leyesy alas normas reglamentarias establecidas por dichas
entidades.L as normas de este cap. 11 se aplican a cualquier clase de bolsa o mercado de comercio, pues se trata de principios
generales. Ademés de las mencionadas disposiciones, cada bolsa 0 mercado de comercio se haderegir por lasleyesy
reglamentaciones especificas que correspondan, de acuerdo alas actividades que constituyan su objeto. Las bolsas de comercio
Cuyos estatutos prevean la cotizacion de titulos valores y los mercados de valores, son regulados por estaley en su cap. IV. Conviene
aclarar que las referidas bolsas autorizada a cotizar titulos valores, en cuyo seno actlien, ademas de un mercado de valores, otros
mercados tales como ganados, cereales, algodon, frutos del pais, etc, serén regidas por la presente ley, sin perjuicio de otras
disposiciones legales y reglamentarias que regulan las demés actividades que en ellas se realicen.El art. 22 del proyecto permite alas
bolsas 0 mercados de comercio en general, constituirse bajo laforma juridica de asociaciones civiles con personeriajuridica o de
sociedades anénimas. Se modificaasi el art. 76 del Cédigo de Comercio, incorporando la doctrina preconizada por €l Primer
Congreso Nacional de Derecho Comercial, reunido en Cérdoba en el afio 1940, y respetando, al mismo tiempo, latradicion
argentina en esta materia y las funciones que cumplen actual mente determinadas bolsas 0 mercados de comercio, constituidas como
sociedades andnimas.L os demés articul os de este capitul o significan una reestructuracion del tit. 111, Libro | del Codigo de
Comercio, de acuerdo con |os principios sustentados de modo uniforme por lajurisprudenciay doctrina nacional CAPITULO IV14.
Este capitulo legisla sobre la of erta publica realizada en las bol sas de comercio autorizadas a cotizar titulos valores.La Comision
Nacional de Valores gjerce €l poder de policia, segiin ya hemos sefial ado, respecto a la negociacion de dichos valores, las
instituciones pertinentes y los operadores, controlando el cumplimiento de las normas legales - atu sensu—, estatutariasy
reglamentarias (art. 6).El proyecto exige la autorizacion del Poder Ejecutivo nacional para que las bolsas de comercio puedan cotizar
titulos valores (art. 28). Esta autorizacion, como asi también el retiro de la misma, no afecta la existencia de lainstitucién como
personajuridica, lacual serige por las disposiciones de los arts. 33 y 45 del Cadigo Civil y arts. 318 y 370 del Codigo de
Comercio.Los mercados de val ores —que, dentro de la concepcidn del proyecto, son las entidades que tienen asu cargo la
fiscalizacion de las operaciones sobre titul os val ores ef ectuadas por sus sociosy la garantia de estas Ultimas, en determinadas
circunstancias; y el control de la actuacion de dichos socios— deben también ser autorizados para funcionar como tales por el Poder
Ejecutivo nacional. El retiro de dicha autorizacion es causal de disolucién de la sociedad, atento al objeto especifico delamisma, a
diferencia de lo que acontece con una bolsa de comercio.El proyecto exige la autorizacion del Poder Ejecutivo nacional paralas
instituciones comprendidas en este capitul o, en atencion alas caracteristicas y modalidades de las operaciones en titulos valores, que
constituyen una parte del mercado mobiliario argentino, concebido como una unidad para €l territorio de la Republica, ya que afecta
al comercio interprovincia (art. 67, inc. 12 de la Constitucion Nacional).Se han seguido en ese aspecto, por otra parte, los
antecedentes nacionales: seguros, bancos, decreto ley 15353/1946 , Carta Organica del Banco Central de la Republica Argentina,
decreto ley 13126/1957 , etc. Se han considerado, asimismo, antecedentes de paises extranjeros con estructura politicasimilar ala
nuestra, tales como los Estados Unidos de Norteaméricay México.15. El proyecto estructura en materia de oferta de valores en €l
ambito bursétil una concepcion especial basada, fundamentalmente, en la representatividad de lainstitucion Bolsa de Comercio, que
agrupaen su seno alos diversos sectores interesados en la negociacion de dichos valores: inversores, emisores, productores,
comerciantes y operadores. Los mercados de valores, en cambio, refinen exclusivamente a quienes operan con los titulos val ores.El
sistema proyectado estd avalado, ademas, por una fructifera experiencia argentina de méas de 100 afios, a través de la bolsa mas
importante del paisy de Sudamérica, como lo esla Bolsa de Comercio de Buenos Aires.La oferta publica de los titulos val ores,
como se expresaen el pto. 9, puede realizarse en una bolsa de comercio o fuera de ella. En ambos supuestos, se requiere un requisito
esencia que es la previa autorizacion de la Comision Nacional de Valores. Cuando se desee ofertar dichos valores en una bolsa de
comercio se exige, ademas, la autorizacion previa de la pertinente entidad. El art. 30 del proyecto establece, por ello, cudles son las
facultades de las mencionadas bolsas de comercio y €l art. 31 instituye la organizacion de una Comision de Titulos, en cada bolsa de
comercio, integrada por personas que representen €l interés general y las actividades especificamente vinculadas, la cual tiene a su
cargo dictaminar sobre los pedidos de cotizacion.16. Las bolsas de comercio deberan, por otra parte, establecer las normas
reglamentarias que aseguren la veracidad en el registro de las cotizaciones de |os val ores negociados en su recinto, que hayan
autorizado a cotizar y la publicacion de sus precios corrientes (art. 30).El régimen de legalidad y seguridad de las transacciones en
analisis, se complementa con las disposiciones que deben contener |os estatutos y reglamentos de estas bolsas (art. 28), alos cuales
se hallan sujetos los mercados de valores y 1os agentes de bolsa en su carécter de asociados 0 accionistas de aquéllas, segin seala
forma juridica adoptada (arts. 36, 41,inc. €] y 22).17. En materia de recursos contra las decisiones de | as bolsas de comercio en €l
gjercicio de las facultades conferidas por el art. 30, se ha adoptado un sistema similar a establecido respecto ala Comision Nacional
de Valores, con lasalvedad que el tribunal competente sera el ordinario de lajurisdiccion que corresponda atento el carécter de
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persona de derecho privado de |as partes intervinientes (art. 34).No obstante la natural eza de sociedad o asociacion privada de las
bolsas de comercio, € proyecto considera que €l interés publico involucrado en el derecho a cotizar, debe tener primaciay ser
adecuadamente garantizado, por cuyo motivo se instituye el mencionado recurso de apelacion judicial.18. Los mercados de valores,
organismos técnicos de fiscalizacion y liquidacion de las operaciones sobre titul os val ores, integran o adhieren auna bolsa de
comercio autorizada a cotizar titulos val ores,incorporandose a la misma como socios 0 asociados, seguin se halle constituida la bolsa
correspondiente como sociedad anénima o asociacion civil con personeriajuridica. El proyecto consagra asi €l particular sistema
bursatil argentino, especialmente el de su mas importante centro de contratacion, la Bolsa de Comercio de Buenos Airesy €l
Mercado de Valores de Buenos Aires. SAA.CAPITULO V19. Las normas contenidas en este capitulo y en los siguientes, reconocen
como antecedentes al Codigo de Comercio reformado en el afio 1889 y lasleyesy decretos dictados con posterioridad, con las
modificaciones que se ha considerado necesario introducir, con los siguientes propésitos:a) Subsanar |os errores de calificacion
juridicaincurridos por €l legislador de 1889 y leyes posteriores.b) Incorporar a texto legal disposiciones de fondo, dispersas
actualmente en decretos y reglamentaciones administrativas.c) Otorgar una mayor responsabilidad alos mercados de valores, acorde
con laimportancia que han adquirido en la actualidad, |a naturaleza de las funciones que realizan y los principios de autorregulacion
que orientan la moderna legislacion nacional y extranjera respecto de ciertas profesiones que revisten un determinado interés
publico.d) Dar unamayor elasticidad alas actividades que se reglamentan, en consideracion a permanente estado evolutivo que
caracteriza a derecho bursdtil.20. El Codigo de Comercio argentino denomina corredores de bolsa, sujetos alas disposiciones
contenidas en el mismo cddigo sobre corredores, alas persona que €l proyecto califica con el término de “agentes’ de bolsa. El error
del codificador dio lugar ainnumerables litigiosy controversias doctrinarias, acerca de la naturaleza juridica de la funcion gercida
por quienes se dedican al comercio de los titulos valores. Unalargalabor jurisprudencial y una numerosa doctrina de nuestros
autores, actualmente indiscutida, llevaala conclusion de que €l corredor de bolsa por su forma de actuar en los negociados sobre
titulos valores, no es solamente un mero intermediario que acerca a las partes intervinientes sino que, normalmente, perfecciona al
negocio juridico actuando en hombre propio por cuenta gjena; y es ésta su Unicaforma de actuar en los recintos bursatiles. Empero,
ese reconocimiento jurisprudencia y doctrinario haido evolucionando en los Ultimos afios de acuerdo con el importante rol que
desempefia actualmente el denominado comisionista de bolsa, quien no se limitaa actuar en laforma expuestas sino que, en muchos
casos, realiza funciones de agente financiero reuniendo |os capital es necesarios parala organizacion y expansion de empresas
privadasy colocacion de fondos publicos. Es conocido el rol fundamental que desempefian |os agentes de bolsa en |os paises de gran
desarrollo econémico, através de la constitucion de sindicatos financieros y de las diversas modalidades del “underwriting”, como
medio indispensable de la expansion industrial.Por ello el proyecto adopta la denominacién de “ agentes de bolsa’, comprensiva de
las diversas modalidades de actuar mencionadas, conforme con las ponencias presentadas al Primer Congreso de Derecho Comercial
del afio 1940.El decreto 12793/1949 , reglamentario del decreto ley 15353/1946 , recoge, en cierta medida, los principios
mencionados, aunque sujeta a la previa aprobacién del Banco Central de la Republica Argentina, larealizacion, por parte de los
denominados comisionistas de bolsa, de operaciones con titulos valores fuera de | os recintos bursétiles. Este mismo criterio sereitera
en el proyecto del decreto ley organico sobre bolsas 0 mercados de valores, preparado por €l Banco Central de la Republica
Argentinaen marzo de 1958, en virtud de lo dispuesto por €l art. 2 del decreto 13126/1957.21. Conforme ala concepcién del
proyecto, la actuacion de |os agentes de bolsa se rige por los siguientes principios:.a) Cuando realicen, exclusivamente, operaciones
con titulos valores autorizados a cotizar por una bolsa de comercio en €l recinto de lamisma, se hallaran sujetos Unicamente alas
disposiciones de esta ley, controlados en forma simulténea por la Comision Nacional de Valoresy el mercado de valores a cua
pertenezcan, estando obligados a inscribirse Ginicamente en el registro previsto en el art. 39, si actdian en formaindividual, y si
actian en forma societaria deberan también cumplir con las normas del Cédigo de Comercio al respecto, haciéndose pasibles, en
caso de transgresion alas normas vigentes en lamateria, de las sanciones prevista por €l art. 59;b) Cuando, ademas, efectlen ofertas
publicas de titulos val ores fuera de | 0s recintos bursatiles, cotizar en una bolsa de comercio, deberén inscribirse en €l registro creado
por € art. 21 se hallarén sujetos alafiscalizacion de la Comision Nacional de Valores, serén pasibles de las sanciones previstas en e
art. 10 y deberén cumplir con las normas que establezcan las leyes de fondo y disposiciones administrativas, de acuerdo con el
caracter juridico en que actlien (inscripcién en la matricula de corredores o comerciantes, en el ramo de comisiones, etc.); yc)
Cuando actlien como agentes financieros deberan, asimismo, adecuar su actuacion alas disposiciones vigentes en materia
financiera.22. En relacion alainscripcién e incompatibilidad alas cuales se hallan sujetos los agentes de bolsa, el proyecto tiene en
cuenta | os antecedentes del decreto 12793/1949 y del proyecto de decreto ley organico sobre bolsas o mercados de valores a que
antes se ha hecho referencia, con algunas modificaci ones aconsejadas por la experiencia de los ltimos directa del poder
administrador en cuanto alainscripcion serefiere, en mérito a sistema de autorregulacion explicado anteriormente, sin perjuicio de
garantizarse perfectamente |os derechos de |os solicitantes mediante el recurso jurisdiccional contemplado en el proyecto (art. 43y

| Page5/18 |


https://www.infojudicial.com.ar/areas/legislacion-nacional-7813/

Este documento ha sido descargado desde - infojudicial.com.ar - Noticias Judiciales
Export date: Wed Jun 17 6:37:54 2026 / +0000 GMT

60).23. Con referencia a las sociedades que pueden constituir los agentes de bolsa, €l proyecto ampliala orientacion del decreto
12793/1949 , y del antes mencionado proyecto del Banco Central, y establece la obligacion de los mercados de valores de
reglamentar las formalidades y requisitos que deberén cumplir las sociedades de agentes de bolsay las constituidas entre estos y
otras persona, como asi también las condiciones exigidas alos socios que no sean agentes de bolsa. El temperamento seguido
representa la tendencia consagrada en numerosos paises, como los Estados Unidos de Norteaméricay Francia, con €l objeto de
facilitar unamayor solvenciatécnicay financieraen el gjercicio de lafuncion de agente de bolsa.24. El art. 45 delegaen los
mercados de valores la reglamentacion del gercicio de las funciones de los agentes de bolsa, ratificando también en ese aspecto, €
principio de autorregulacion de dichas entidades. Las normas establ ecidas en esta materia por el decreto 12793/1949 resultan
superfluas ya que se hallan contenidas en los cédigos de fondo vigentes o se trata de supuestos ya contemplados en otros articulos
del proyecto.25. Los restantes articulos del capitulo siguen la orientacion del decreto 12793/1949 vy el proyecto antes citado del
Banco Central. Tienen por objeto establecer un control eficiente sobre la actuacion de los agentes de bolsa. Las Unicas
modificaciones consisten en que la fiscalizacion estatal serealiza através de la Comision Nacional de Valores,en lugar del Banco
Central, como ocurre actualmente, y seintroduce el principio de secreto profesional . CAPITULO VI126. El capitulo del proyecto
sobre operaciones y garantias, recoge la experiencia de estos Ultimos afios. Deja en manos de |os reglamentos de los mercados de
valores establecer |as diversas operaciones que pueden realizarse con titulos valores.27. El proyecto se aparta del decreto
12793/1949 en cuanto alagarantiadel cumplimiento de las operaciones de bolsa por €l mercado de valores. Se consagra el
principio de dejar librado a cada institucidn, através de sus estatutos y reglamentaciones, la determinacién de los casos y
condiciones en que se garantizara dicho cumplimiento, de acuerdo con la tendencia del mencionado anteproyecto del Banco Central
de 1958. El fundamento de la modificacion radica en la conveniencia de otorgar unamayor elasticidad al mercado financiero
bursétil, sin afectar € patrimonio de los mercados de valores, que constituye la garantia normal de las operaciones que ellos
fiscalizan y registran. Al mismo tiempo, el mayor nimero de las operaciones a plazo y de caucién bursatil, permitira una mayor
estahilidad de los precios en las operaciones a contado, tal como lo ha demostrado la experiencia en las principal es plazas bursatiles
mundiales.28. El art. 54 del proyecto es consecuencia del sistema explicado precedentemente, y seinspiraen lalegislacion italiana
vigente.29. Con relacién al fondo de garantia, €l proyecto autorizala capitalizacion de las sumas acumuladas a mismo que excedan
el monto del capital suscripto del respectivo mercado de valores, y exime de todo gravamen alas sumas destinadas a dicho fondo
atento el carécter obligatorio del mismo 'y su finalidad de proteccion alosinversores. CAPITULO VI1130. El proyecto facultaalos
mercados de valores a aplicar medidas disciplinarias alos agentes de bolsa que hayan transgredido |as disposiciones que regulan su
actuacion en dichos mercados.31. Siguiendo la orientacién general del proyecto de acuerdo ala modernatendencialegislativa de
nuestro paisy del derecho comparado, este capitulo suprime lainstancia administrativa contra las decisiones de los mercados de
valores estableciendo un recurso de apelacion judicial, sin perjuicio del recurso de revocatoria que, con caracter optativo, sele
concede a agente de bolsa Atentas |l as facultades de fiscalizacion sobre los mercados de valores 'y los agentes de bolsa, que €l art. 6
del proyecto le otorga, la Comisién Nacional de Valores podra requerir alos mercados de val ores la aplicacion de las medidas
disciplinarias que considere oportunas; y también podrarecurrir, judicialmente, de cualquier decision adoptada al respecto por
dichos mercados cuando las mismas no signifiquen, a su criterio, el restablecimiento del orden legal vulnerado.El recurso judicial
solo procede, en cuanto alos agentes de bolsa se refiere, cuando la medida disciplinaria consista en suspensiones por mas de cinco
dias o inhabilitacion para actuar como agente de bolsa. Se excluyen del mismo las sanciones més leves, que norma mente sdlo
proceden en casos que atenten contra la disciplinainterna de las instituciones sin afectar €l interés general, sin perjuicio de la
intervencién que la Comision Nacional de Valores estime procedente en el gjercicio de su poder de policia.Con €l fin de proteger los
derechos de quienes soliciten inscripcion para poder actuar como agentes de bolsa, el art. 43, parr. 2 del proyecto, extiende a su
respecto el ambito de aplicacion de los recursos contemplados en el art. 60.32. En razén de que |os mercados de val ores pueden
actuar también a pedido de parte interesada, y dado el principio de interés como medida de las acciones, que inhibe alosinversores
afectados apelar |as decisiones dictadas por un mercado respecto a sus socios, se establece la obligacién de aguéllos de comunicar
dichos pedidos ala Comision Naciona de Valores, con €l objeto de facilitar alamismael conocimiento de situaciones que puedan
requerir laintervencion del organismo estatal.33. El proyecto suprime la primerainstanciajudicial en mérito a una mayor celeridad,
conforme al criterio adoptado por los arts. 14 y 34 y siguiendo la actual tendencia legisativa argentina.Dado €l carécter de
reparticion autérquica nacional conferido ala Comision Nacional de Valores, el proyecto establece la competencia nacional en la
tramitacion de los recursos por ellainterpuesto, aun en los casos en que también haya apelado el agente de bolsa
interesado.Saludamos a V .E. con nuestra més alta consideracion.Andazabal — Baudizzone — Bacqué — Colombres — M osquera—
UrdapilletaEl presidente de la Nacion argentina sancionay promulga con fuerza de ley:CAPITULO I: COMISION NACIONAL DE
VALORESATt. 1.—La“Comisién Nacional de Valores’ es unaentidad autérquica con jurisdiccion en toda la Republica. Sus
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relaciones con el Poder Ejecutivo se mantienen por intermedio del Ministerio de Economiay Trabajo de la Nacion.Art. 2.— (Texto
seglin ley 22000, art. 1). Sus funciones las g erce un directorio compuesto de cinco miembros designados por el Poder Ejecutivo
nacional. Duran siete afios en el gercicio de sus cargosy son reelegibles. Deben ser personas de notoriaidoneidad en la materia, por
sus antecedentes o actividades profesional es.El presidente no podra desempefiar otra actividad remunerada, salvo la docenciay
comisiones de estudio.L os directores restantes no podrén desempefiar:a) Otra actividad remunerada en cualquier reparticion del
gobierno nacional, provincial o municipal, incluidos los poderes legislativos y judiciales, salvo ladocenciay comisiones de
estudio.b) Cargos, tareas o asesoramientos profesional es en asuntos vinculados, directa o indirectamente, con personas sometidas a
régimen de la presente ley.c) Representaciones, patrocinios ni gestiones judiciales o extrajudiciales frente a Estado nacional, las
provincias, municipalidades, entidades descentralizadas, empresas y sociedades del Estado, bancos o cualquier otro organismo
oficial.Art. 2.— (Texto originario). Sus funciones las gjerce un directorio compuesto de cinco miembros designados por el Poder
Ejecutivo nacional. Duran siete afios en el gjercicio de sus cargosy son reelegibles. Deben ser personas de notoriaidoneidad en la
materia, por sus antecedentes o actividades profesionales. No pueden desempefiar otra actividad remunerada, salvo ladocenciay
comisiones de estudio.Art. 3.— El Poder Ejecutivo nacional designa al presidentey vicepresidente del directorio. El presidente o, en
su caso, €l vicepresidente, gjerce larepresentacion de la Comision Nacional de Valoresyy tiene voto decisivo en caso de empate.El
directorio puede sesionar con la presencia de tres de sus integrantes, adoptandose las decisiones por mayoria de votos de los
presentes.Art. 4.— La designacion, suspension y remocion del personal corresponde a directorio. Los miembros del directorioy €l
personal gozan de las asignaciones que lesfije el Presupuesto Nacional .Art. 5.— El gasto que demande el funcionamiento de la
Comision Nacional de Valores, es cubierto con los recursos que le asigne €l Presupuesto General de la Nacion. El producido de las
multas previstas en estaley ingresan alas Rentas Generales de la Nacion.Art. 6.— (Texto segiin decreto 677/2001, art. 39). La
Comision Nacional de Valorestiene las siguientes funciones:.a) Autorizar la oferta piblica de titulos valores.b) Asesorar a Poder
Ejecutivo nacional sobre los pedidos de autorizacion para funcionar que efectlien las bolsas de comercio, cuyos estatutos prevén la
cotizacion de titulos valores, y los mercados de valores.c) Llevar el indice general de los agentes de bolsainscriptos en los mercados
de valores.d) Llevar €l registro de las personas fisicas y juridicas autorizadas para efectuar oferta plblica de titulos valores y
establecer las normas a que deben gjustarse aquéllas y quienes actlian por cuenta de ellas.e) Aprobar los reglamentos de las bolsas de
comercio relacionados con la oferta publica de titulos valores, y |os de los mercados de valores.f) Fiscalizar el cumplimiento de las
normas legales, estatutarias y reglamentarias en lo referente al ambito de aplicacion de la presente ley.g) Solicitar al Poder Ejecutivo
nacional, € retiro de la autorizacion para funcionar acordada a las bolsas de comercio cuyos estatutos prevean la cotizacion de
titulos valores y alos mercados de valores, cuando dichas instituciones no cumplan las funciones que le asigna esta ley.h) Declarar
irregulares e ineficaces alos efectos administrativos |os actos sometidos a su fiscalizacion, cuando sean contrarios alaley, alas
reglamentaciones dictadas por la Comisién Nacional de Valores, a estatuto o alos reglamentos.Art. 6.— (Texto originario). La
Comision Nacional de Valorestiene las siguientes funciones:a) Autorizar la oferta pablica de titulos valores;b) Asesorar a Poder
Ejecutivo nacional sobre los pedidos de autorizacion para funcionar que efectlen las bolsas de comercio, cuyos estatutos prevén la
cotizacion detitulos valores, y los mercados de valores;c) Llevar el indice general de |os agentes de bolsa inscriptos en los mercados
de valores;d) Llevar el registro de las personas fisicas y juridicas autorizadas para efectuar oferta plblica de titulos valores y
establecer las normas a que deben gjustarse aquéllas y quienes actlian por cuenta de €ellas;e) Aprobar os reglamentos de las bolsas de
comercio relacionados con la of erta pablica de titulos val ores, y los de los mercados de valores;f) Fiscalizar el cumplimiento de las
normas legales, estatutarias y reglamentarias en lo referente al ambito de aplicacion de la presente ley;g) Solicitar a Poder Ejecutivo
nacional el retiro de la autorizacion para funcionar acordada a las bolsas de comercio cuyos estatutos prevean la cotizacion de titulos
valoresy alos mercados de valores, cuando dichas instituciones no cumplan las funciones que les asigna estaley.Art. 7.—La
Comision Nacional de Valores dictalas normas alas cuales deben gjustarse las personas fisicas o juridicas que, en cualquier
caracter, intervengan en la oferta pblica de titulos valores, alos efectos de acreditar el cumplimiento de |os requisitos establecidos
en estaley. En el gercicio de sus funciones puede:a) requerir informesy realizar inspecciones e investigaciones en las personas
fisicasy juridicas sometidas a su fiscalizacién;b) recabar el auxilio de lafuerza publica;c) iniciar acciones judiciales;d) denunciar
delitos o constituirse en parte querellante.Art. 8.— (*) Las informaciones recogidas por la Comision Nacional de Valores, en gjercicio
de sus facultades de inspeccién e investigacion tienen caracter secreto. L os jueces deben rechazar de oficio todo pedido de
requerimiento de dichas informaciones ala Comision, salvo en los procesos penales por delitos comunes directamente vinculados
con los hechos que se investiguen.(*) El art. 1 delaley 23271 establece: “El secreto establecido en €l tit. V delaley 21526 y enlos
arts. 8, 46 y 48 delaley 17811 no regira para las informaciones que, en cumplimiento de sus funciones legales solicite la
Direccidn General Impositiva a cualquiera de las entidades o sujetos comprendidos en los regimenes de | as citadas leyesy sus
modificaciones. Estas informaciones podran ser de carécter particular o general y referirse a uno o varios sujetos determinados o no,
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aun cuando él o los mismos no se encuentren bajo fiscalizacién. En materia bursétil, las informaci ones requeridas no pueden
referirse a operaciones en curso de realizacion o pendientes de liquidacion” . Art. 9.— El directorio y €l personal de la Comision
Nacional de Vaores deben guardar secreto de las informaciones obtenidas en €l gjercicio de sus funciones. En caso de violarlo se
harén pasibles de las sanciones administrativas y penal es que correspondan.Art. 10.— (Texto segun decreto 677/2001, art. 39).
Sanciones. Las personas fisicas y juridicas que infrinjan las disposiciones de la presente ley y |as reglamentarias, sin perjuicio de las
acciones civiles o penales que fueren aplicables, serén pasibles de las siguientes sanciones.a) Apercibimiento.b) Multa de pesos mil
($ 1000) a pesos un millon quinientos mil ($ 1.500.000) que podréa ser elevada hasta cinco (5) veces el monto del beneficio obtenido
o del perjuicio ocasionado como consecuencia del accionar ilicito, si alguno de ellos resultara mayor.c) Inhabilitacion hasta cinco (5)
anos para gjercer funciones como directores, administradores, sindicos, miembros del consegjo de vigilancia, integrantes del consgjo
de calificacion, contadores dictaminantes o auditores externos o gerentes de emisoras autorizadas a hacer oferta pablica, o para
actuar como tales en sociedades gerentes o depositarias de fondos comunes de inversion, en sociedades calificadoras (de riesgo o en
sociedades que desarrollen actividad como fiduciarios financieros, o para actuar como intermediarios en la oferta publicao de
cualquier otro modo bajo fiscalizacion de la Comisién Nacional de Valores.d) Suspension de hasta dos (2) afios para efectuar ofertas
publicas o, en su caso, de la autorizacion para actuar en el ambito de la oferta publica. En el caso de 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 |a cartera con control de la Comision Nacional de Valores.e) Prohibicion para efectuar ofertas pablicas de
valores negociables 0, en su caso, de la autorizacion para actuar en el ambito de la oferta publica de valores negociables o con
contratos a término, futuros u opciones de cualquier naturaleza.A los fines de lafijacion de las sanciones antes referidas, la
Comisién Nacional de Valores debera tener especialmente en cuenta: el dafio ala confianza en el mercado de capitales; la magnitud
de lainfraccién; los beneficios generados o los perjuicios ocasionados por €l infractor; el volumen operativo del infractor; la
actuacion individual de los miembros de los 6rganos de administracion y fiscalizacion y su vinculacion con el grupo de control, en
particular, el caracter de miembro(s) independientes o externo(s) de dichos 6rganos; y la circunstancia de haber sido, en o seis (6)
anos anteriores, sancionado por aplicacion de la presente ley. En €l caso de las personas juridicas responderan solidariamente |os
directores, administradores, sindicos 0 miembros de |os conejos de vigilanciay, 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.
10.— (Texto seguin ley 23513, art. 1). Las personas fisicas y juridicas que no cumplan las disposiciones de estaley y las
reglamentarias, sin perjuicio de las acciones civiles o penales pertinentes, son pasibles de las sanciones siguientes.a)
Apercibimiento;b) (Texto segin ley 24241, art. 154 ). Multade mil (1000) a cinco millones (5.000.000) de pesos, la que podra
elevarse hasta cinco veces el monto del beneficio obtenido o del perjuicio evitado como consecuenciadel accionar ilicito, si fuera
mayor.b) (Texto seguin ley 23513, art. 1). Multa de cien australes (=A= 100) adiez mil australes (=A= 10000). En €l caso de las
personas juridicas debe ser aplicada alos directores, administradores, sindicos o miembros del Consgjo de Vigilanciay gerentes que
resulten responsables, en forma solidaria.c) Suspension de hasta dos (2) afios para efectuar ofertas publicas de titulos val ores.d)
Prohibicion de efectuar ofertas publicas de titulos valores.El monto de las multas serd actualizado por la Comision Nacional de
Valoresa 30 dejunioy a 31 de diciembre de cada afio, de acuerdo con la variacion sufrida durante el periodo por €l indice de
precios a por mayor nivel general que publique el Instituto Nacional de Estadisticay Censos.Art. 10.— (Texto originario). Las
personas fisicas y juridicas que no cumplan las disposiciones de estaley y las reglamentarias, sin perjuicio de las acciones civiles o
penal es pertinentes, son pasibles de las sanciones siguientes:a) apercibimiento.b) multa de m$n. 100.000 a m$n. 10000.000. En €l
caso de |as personas juridicas debe ser aplicada a los directores, administradores y gerentes que resulten responsables, en forma
solidaria;c) suspension de hasta dos afios para efectuar ofertas plblicas de titulos valores;d) prohibicion de efectuar ofertas publicas
detitulos valores.Art. 10 bis.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 40 ). Multas. El importe correspondiente a las sanciones de
multas deberéa ser ingresado por los obligados a su pago dentro de los diez (10) dias posteriores alafecha en que laresolucién que
las impone quede firme.Las sumas ingresadas por el producido de las multas se incorporaran a Tesoro nacional . Titulo eecutivo.
Medidas cautelares. Lafalta de pago de las multasimpuestasy el de sus acreencias hara exigible su cobro mediante el procedimiento
de glecucion fiscal previsto en el Codigo Procesal Civil y Comercial delaNacién. A tal efecto seratitulo suficiente la constancia
gue emitala Comisién Nacional de Valores suscripta por su representante legal o personaen quien se haya delegado tal facultad, sin
gue puedan oponerse otras excepciones que las de prescripcion, esperay pago documentado. Asimismo, dichas multas devengaran
los intereses que cobre el Banco de la Nacién Argentina para las operaciones ordinarias de descuento desde el vencimiento del plazo
de diez (10) dias posteriores a de lafecha de su imposicion hasta su efectivo pago. Laresolucién definitiva de la Comision Nacional
de Valores aplicando una multa, hard admisible la peticion de medidas cautelares contra los infractores, teniendo la presentacion de
laconstancia de tal decision efectos similares al caso previsto en el art. 212, inc. 3, del Codigo Procesal Civil y Comercial dela
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Nacién.Registro de sanciones. La Comision Nacional de Valores llevard un registro pablico de las sanciones que imponga, donde se
haran constar las sucesivas resoluciones que se dicten hastala Ultimainstanciajudicial en el que se consignaran los datos de los
responsablesy las medidas adoptadas a su respecto.Existencia de causas penales. La existencia de causas ante lajusticia con
competenciaen lo criminal con respecto a conductas descriptas en la presente ley y que pudieren también dar lugar a condenas en
esa sede, no obstard ala prosecucién y conclusién de los sumarios respectivos en la Comision Nacional de Valores o en las
entidades autorreguladas.Prescripcion. La prescripcidn de las acciones que nacen de las infracciones al régimen delaley 17811 y
sus modifs., de laley 24083 y sus modifs., y del Régimen de Transparencia de la Oferta PUblica, se operardalos seis (6) afios de la
comisién del hecho que la configure. Ese plazo se interrumpe por la comision de otrainfraccion y por los actosy diligencias de
procedimiento inherente a la sustanciacion del sumario, unavez abierto por resolucion del Directorio de la Comisién Nacional de
Vaores. Laprescripcion de lamulta se operardalos tres (3) afios contados a partir de la fecha de notificacion de dicha sancién
firme.Art. 11.— Cuando la Comision Nacional de valores, verifique que un agente de bolsa al realizar operaciones en un mercado de
valores ha transgredido disposiciones de estaley o reglamentarias, debe ponerlo en conocimiento del respectivo mercado, aquien
compete aplicar las medidas disciplinarias correspondientes.Art. 12.— (Texto segin decreto 677/2001, art. 39 ). Las sanciones
establecidas en el presente capitulo seran aplicadas por el Directorio de la Comision Nacional de Valores, mediante resolucion
fundada, previo sumario sustanciado através del procedimiento que reglamentariamente establezcala Comisién Nacional de
Valores, que deberd observar y hacer aplicacion de los principios y normas que se establecen en ese articulo y de las normas de
procedimiento que dicte la propia Comisién Nacional de Valores. Serén de aplicacion supletorialos principios y normas del
procedimiento administrativo y debera resguardarse a través de la transcripcion en actas de las audiencias orales, latotalidad de lo
actuado parala eventual revision en segundainstancia.El trémite sumarial deberainiciarse sobre la base de las conclusiones de la
investigacion, de oficio o por denuncia, que una dependencia de la Comision Nacional de Valores efectuaray que incluira una
propuesta de formulacion de cargos para su elevacién a Directorio. El Directorio sera el 6rgano competente para decidir la apertura
del sumario. La sustanciacion del sumario sera funcién de otra dependencia de la Comision Naciona de Valores, separada e
independiente de la que formule la propuesta de cargos. La dependencia sumariante, una vez sustanciado el sumario, elevaralas
actuaciones al Directorio con sus recomendaciones, parala consideracion y decision del mismo.Cuando las actuaciones seinicien
por denuncia ante la Comision Nacional de Valores, el denunciante no seré considerado parte del procedimiento y en ningln caso
podratomar conocimiento de agquellas actuaciones amparadas por el secreto dispuesto por losarts. 8 y 9 delapresente ley. El
Directorio de la Comision Nacional de Valore podra previo dictamen de |os 6rganos competentes, desestimar la denuncia cuando de
su sola exposicion o del examen preliminar efectuado resultare que los hechos no encuadran en las infracciones descriptasen laley o
en lareglamentacion aplicable. En este caso, la decision debera ser notificada a denunciante quien podra recurrirla segln o previsto
por € art. 14 delapresente ley.La Comision Nacional de Valores podra disponer en cualquier momento, previo alainstruccion del
sumario, lacomparecencia personal de las partes involucradas en lainvestigacion, pararequerir las explicaciones que estime
necesarias y aun para reducir las discrepancias que pudieren existir sobre cuestiones de hecho labrandose acta de lo actuado en dicha
audiencia preliminar. En la citacion se hard constar concretamente el objeto de la comparecencia. De resultar admitidos los hechosy
mediando el reconocimiento expreso por parte de los investigados de las conductas infractoras y de su responsabilidad, la Comision
Nacional de Valores podréa disponer la conclusion de lainvestigacion resolviendo sin més tramite, y disponiendo en el mismo acto la
aplicacién de las sanciones que correspondan de conformidad con el art. 10 de la presente ley.Debera contemplarse en forma previa
alaaperturaa prueba del procedimiento sumarial la celebracion de una audiencia preliminar donde ademés de requerirse
explicaciones, se procurara reducir las discrepancias sobre cuestiones de hecho, concentrando distintos pasos del procedimiento para
dar virtualidad alos principios de concentracion, economia procesal e inmediacion.Art. 12— (Texto originario). Las sanciones
establecidas en el articulo décimo son aplicadas por la Comision Nacional de Va ores, mediante resolucion fundada, previo sumario
sustanciado de acuerdo con las siguientes normas. Se daré traslado de |as imputaciones por cinco dias a sumariado, quien a
contestar debe ofrecer sus defensas y pruebas. Debe acompaiiar lainstrumental, y si no pudiera hacerlo, indicar donde se encuentra.
Si ofrece testigos, enunciar en forma sucinta |os hechos sobre |os cual es deben declarar.L as pruebas deben ser recibidas en un plazo
gue no exceda de 10 dias, con intervencion del sumariado. Las audiencias son publicas, excepto cuando se solicite que sean
reservadas y no existainterés publico en contrario.La Comision puede citar y hacer comparecer testigos, obtener informesy
testimonios de instrumentos publicos y privados, disponer periciasy cualquier otra medida de prueba.El sumariado puede presentar
memorial dentro de lostres dias de cerrado el periodo de prueba. La Comision Nacional de Valores debe dictar resolucion definitiva
dentro de los cinco dias pudiendo disponer su publicacion a costadel infractor.Las decisiones que se dicten durante la sustanciacion
del sumario son irrecurribles, pero pueden ser cuestionadas al interponerse el recurso respectivo si se apelara de laresolucion
definitiva.La conduccion de los sumarios debe estar a cargo del miembro del directorio que en cada caso se designe.Art. 13.— (Texto

| Page 9/18 |


https://www.infojudicial.com.ar/areas/legislacion-nacional-7813/

Este documento ha sido descargado desde - infojudicial.com.ar - Noticias Judiciales
Export date: Wed Jun 17 6:37:54 2026 / +0000 GMT

segun decreto 677/2001, art. 39 ). Cuando fundadamente se advierta la existencia de situaciones de riesgo sistémico, u otras de muy
grave peligro, la Comision Nacional de Valores, o |as respectivas entidades autorreguladas, podran suspender preventivamente la
oferta publica o la negociacién de val ores negociables, o de contratos a término, de futuros y opciones de cualquier naturalezay la
gjecucion de cualquier acto sometido a su fiscalizacion. También podra adoptarse al iniciarse lainvestigacion o en cualquier etapa
del sumario no pudiendo prolongarse unavez culminada lainvestigacion, el sumario o superado un afio de su iniciacién. Cuando

af ecte a entidades autorregul adas podra extenderse hasta un méximo de treinta (30) dias, salvo que la medidas sea prorrogada por €l
Poder Ejecutivo nacional.Interrupcién. La Comision Nacional de Valores, o las respectivas entidades autorregul adas, podran
interrumpir transitoriamente la of erta publica de val ores negociables o de contratos a término, de futuros y opciones de cualquier
natural eza cuando se encuentre pendiente la difusion de informacion relevante, o se presenten circunstancias extraordinarias que 1o
tornen aconsejable y hasta que desaparezcan las causas que determinaron su adopcion.Art. 13.— (Texto originario). La Comision
Nacional de Valores, cuando hubiere peligro en la demora puede, al iniciar el sumario o en cualquier estado del mismo, suspender
preventivamente por un plazo que no excedera de treinta dias, la g ecucién de cualquier acto sometido a su fiscalizacion.Art. 14.—
(Texto seguin decreto 677/2001, art. 39). Las decisiones que dicte la Comisién Nacional de Vaores instruyendo sumario y durante
su sustanciacion seran irrecurribles, pero podran ser cuestionadas al interponerse el recurso respectivo si se apelaralaresolucién
definitiva.Las resoluciones definitivas aplicando sanciones mayores a la de apercibimiento podrén ser recurridas ante la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Federa de lajurisdiccion que corresponda. En la Ciudad Autonoma de Buenos Airesintervendrala
Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial.El recurso seinterpondray fundara por escrito ante la Comision Nacional de
Valores dentro de los quince (15) dias habiles de notificadala mediday se concedera con efecto devolutivo, con excepcion del
recurso contra laimposicion de multa que sera con efecto suspensivo.L as actuaciones deberan ser elevadas con € sumario al 6rgano
judicial competente dentro de los diez (10) dias siguientes al de lainterposicion del recurso.Art. 14.— (Texto originario). Las
resoluciones definitivas aplicando sanciones, salvo la de apercibimiento, solo son recurribles ante la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Federal de lajurisdiccién que corresponda, dentro del plazo de quince dias desde su notificacion. En la Capital
Federal intervendrala Camara Nacional de Apelaciones en lo Comercial.El escrito de interposicion y fundamento del recurso se
presentard ante la Comisién Nacional de Valores, la que debe elevarlo alacamara, con el sumario, dentro de tercero dia.La Camara
debe resolver sin otra sustanciacion, salvo las medidas para mejor proveer.El recurso se concede al solo efecto devolutivo.Art. 15.—
(Texto seglin decreto 677/2001, art. 39 ). La sancién de apercibimiento silo podra ser objeto de recurso de reconsideracion ante la
Comision Nacional de Valores. Debera interponerse por escrito fundado dentro del término de diez (10) dias habiles de notificada
dicha sancién y resuelto sin otra sustanciacion. En el caso que la sancidn de apercibimiento fueraimpuesta juntamente con alguna de
las restantes medidas descriptas en € art. 10 delaley 11811 y sus modifs., ambas seran recurribles mediante el procedimiento
previsto en el articulo anterior.Art. 15.— (Texto originario). SAlo las resoluciones que aplican apercibimiento dan lugar al recurso de
reconsideracion ante la Comisiéon Nacional de Valores. Debe interponerse en escrito fundado dentro del término de diez diasy
resuelto sin otra sustanciacion.CAPITULO II: OFERTA PUBLICA DE TITULOS VALORESArt. 16.— Se considera oferta piblica
lainvitacion que se hace a personas en general 0 a sectores o grupos determinados pararealizar cualquier acto juridico con titulos
valores, efectuada por |os emisores o0 por organizaciones unipersonales o sociedades dedicadas en forma exclusiva o parcial al
comercio de aquéllos, por medio de ofrecimientos personales, publicaciones periodisticas, transmisiones radiotelefonicas o de
television, proyecciones cinematogréficas, colocacion de afiches, letreros o carteles, programas, circulares y comunicaciones
impresas o cualquier otro procedimiento de difusion.Art. 17.— Pueden ser objeto de oferta publica tnicamente los titulos val ores
emitidos en masa, que por tener las mismas caracteristicas y otorgar los mismos derechos dentro de su clase, se ofrecen en forma
genéricay seindividualizan en el momento de cumplirse €l contrato respectivo.Art. 18.— La oferta publica de titulos valores
emitidos por la Nacién, las provincias, las municipalidades, l0s entes autarquicos y las empresas del Estado, no esta comprendida en
estaley, sin perjuicio de las facultades del Banco Central de la Republica Argentina, en gjercicio de sus funciones de regulador de la
moneday del crédito. Se considera oferta publica sujeta a las disposiciones de esta ley, la negociacién de los titulos val ores citados
cuando lamisma se lleve a cabo por una persona fisica o juridica privada, en las condiciones que se establecen en el art. 16 .Art.
19.— LaComisiéon Naciona de Valores debe resolver la solicitud de autorizacién pararealizar oferta publica dentro del plazo de
treinta dias a partir de lafecha de su presentacion. Cuando vencido dicho plazo, no se hubiera expedido, €l interesado puede requerir
pronto despacho. A los diez dias de presentado este pedido si la Comision Nacional de Valores no se hubiera pronunciado, se
considera concedida la autorizacion, salvo que aquélla prorrogue el plazo mediante resolucion fundada. Dicha prorroga no puede
exceder de treinta dias a partir de lafecha en que se disponga. Vencido este nuevo plazo, la autorizacion se considera otorgada. La
resolucion que deniegue la autorizacion es recurrible, aplicandose atal efecto las mismas normas de competenciay procedimiento
establecidas en el art. 14 .Ladenegatoria no puede fundarse en razones de oportunidad o conveniencia.La autorizacion para efectuar
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oferta publica de determinada cantidad de titulos valores, no importa autorizacion para el ofrecimiento de otros emitidos por el
mismo emisor, aun cuando tengan las mismas caracteristicas.Art. 20.— El Banco Central de la Republica Argentinaen gjercicio de
sus funciones de regulador de lamoneday del crédito, puede limitar, con carécter general y temporario, la oferta pablica de nuevas
emisiones de titulos valores. Esta facultad podra ejercerlaindistintamente respecto alos titulos val ores publicos o privados. La
resolucién debe ser comunicada ala Comision de Valores, para que suspenda la autorizacién de nuevas ofertas publicasy alas
bolsas de Comercio para que suspendan la autorizacion de nuevas cotizaciones.Art. 21.— Pueden realizar oferta publica de titulos
valores | as sociedades que los emitan y |as personas fisicas o juridicas inscriptas en el registro establecido por €l art. 6, inc. d) de
estaley. Estas ltimas deben Ilevar un registro o fichero con los datos personales, documentos de identidad y firma de sus clientes.
El agente de bolsa que opere exclusivamente en un mercado de valores, esta exento del cumplimiento de los recaudos mencionados
en este articulo. CAPITULO I11: BOLSAS O MERCADOS DE COMERCIO EN GENERALAt. 22.— Las bolsas 0 mercados de
comercio deben constituirse como asociaciones civiles con personeriajuridica o como sociedades andnimas.Art. 23.— Los
reglamentos de las bolsas o0 mercados de comercio deben asegurar larealidad de las operacionesy laveracidad de su registroy
publicacion.Art. 24.— El resultado de |as operaciones realizadas habitual mente en una bolsa o mercado de comercio, determina el
precio corriente de los bienes negociados.Art. 25.— Las operaciones de bolsa deben concertarse para ser cumplidas. Las partes no
pueden substraerse a su cumplimiento invocando que tuvieron intencion de liquidarlas mediante el pago de la diferencia entre los
precios que se registren a tiempo de la concertacidony a de lagecucion.Art. 26.— Los estatutos y reglamentos de las bolsas o
mercados de comercio deben establecer en qué casosy bajo qué condiciones esas entidades garantizan el cumplimiento de las
operaciones que en ellas se realizan o registran.Art. 27.— Las bolsas 0 mercados de comercio pueden organizar camaras
compensadoras para liquidar |as operaciones. Asimismo, pueden realizar transacciones financieras tendientes a facilitar la
concertacion de operaciones bursatiles de acuerdo con sus estatutos y reglamentos.CAPITULO IV: BOLSAS DE COMERCIO
AUTORIZADASA COTIZAR TITULOS VALORES Y MERCADOS DE VALORESArt. 28.— Las bolsas de comercio, cuyos
estatutos prevean la cotizacion de titulos valores, y 1os mercados de valores, que deseen constituirse en el futuro, deben requerir
autorizacion a Poder Ejecutivo nacional por intermedio de la Comisién Naciona de Valores, paradesarrollar las funciones que esta
ley asigna a esas entidades.Art. 29.— Laintervencidn de la Comision Nacional de Valores previstaen el articulo anterior se gerce sin
perjuicio de la que corresponda a otros organismos estatales de la Nacion o de las provincias.Art. 30.— Las bolsas de comercio cuyos
estatutos prevean la cotizacion de titulos val ores, deben:a) Autorizar, suspender y cancelar la cotizacion de titulos valores en la
forma que dispongan sus reglamentos;b) Establecer |os requisitos que deben cumplirse para cotizar titulos valoresy mientras
subsista la autorizacion;c) Controlar el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias por parte de las sociedades cuyos
titulos valores se coticen;d) Dictar las normas y medidas necesarias para asegurar la veracidad de |os balances y demas documentos
gue deban presentarles o publicar |as sociedades cuyos titul os valores tienen cotizacion autorizada;e) Dictar normas reglamentarias
gue aseguren la veracidad en el registro de las cotizacionesy publicar las mismasy |os precios corrientes.Art. 31.— Las facultades
mencionadas en €l articulo anterior deben ser gercidas previo dictamen de una comision de titulos que debe constituir cada bolsa de
comercio. Las comisiones de titul os estan integradas por €l presidente del mercado de valores respectivo, o quien lo reemplacey por
los representantes de emisores, inversores y demés actividades interesadas que nombraran las bolsas de comercio.Art. 32.— Para que
una bolsa de comercio pueda autorizar la cotizacién de un titulo valor privado, es requisito previo que éste haya sido autorizado por
la Comision Nacional de VValores para ser ofrecido publicamente. Art. 33.— Las bolsas de comercio cuyos estatutos prevean la
cotizacion de titulos valores estan autorizadas a percibir |os derechos y aranceles que deben satisfacer 1os emisores por la cotizacion
y las partes en cada operacion, los cuales son fijados por las bolsas y presentados al Ministerio de Economiay Trabajo de la Nacion
alos efectos de su aprobacion. Se consideraran definitivamente establecidos si dicho ministerio no se pronuncia dentro del plazo de
sesenta dias a partir de su presentacién.Art. 34.— Las decisiones de las bol sas de comercio que denieguen, suspendan o cancelen la
cotizacion de titulos valores son recurribles por violacion de los reglamentos de dichas entidades, dentro del plazo de quince dias
ante los tribunal es ordinarios de segundainstancia de la jurisdiccion que corresponda.El escrito de interposicion y fundamento del
recurso se presenta ante la Bolsa de Comercio, la cual debe elevarlo a tribunal dentro del tercero dia. El tribunal resuelve sin otra
sustanciacion, salvo las medidas que dicte paramejor proveer. El recurso se concede al solo efecto devolutivo.Art. 35.— Los
mercados de val ores deben constituirse como sociedades anénimas con acciones nominativas endosables o no. No pueden usar la
denominacion “mercados de valores’ u otrasimilar ni desarrollar actividades propias de tales instituciones, las entidades que no
hayan sido autorizadas de acuerdo con la presente ley.Art. 36.— Los mercados de valores sélo pueden permitir la negociacién de
titulos val ores cuya cotizacion hubiese sido autorizada por la Bolsa de Comercio que integren y las que deban realizarse por orden
judicial. Las operaciones sobre titulos val ores dispuestas en expedientes judiciales, deben ser efectuadas por un agente de bolsa en el
respectivo recinto de operaciones.Art. 37.— Los mercados de valores deben dictar las normas y medidas necesarias para asegurar la
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realidad de las operaciones que efecten los agentes de bolsa.Art. 38.— L os mercados de val ores estan autorizados a percibir los
derechos 'y aranceles que deben satisfacer |as partes en cada operacion, aplicandose o dispuesto en €l art. 33, respecto a su fijacion
y aprobacion.CAPITULO V: AGENTES DE BOL SAArt. 39.— Los mercados de val ores deben llevar un registro de agentes de bolsa.
Ninguna personafisica o juridica puede operar en un mercado de valores ni usar la denominacion de agente de bolsa o desarrollar
actividades de tal, sin estar inscripta en €l registro del mercado correspondiente.Art. 40.— Los mercados de valores deben poner en
conocimiento de la Comisién Nacional de Valores, toda informacion referente alos nuevos agentes de bolsa que inscriban en sus
registros, laeliminacion de inscripcionesy cualquier modificacion que al respecto se produzca.Art. 41.— Para ser agente de bolsa, sin
perjuicio de las condiciones que exija el respectivo mercado, se requiere:a) Ser mayor de edad;b) Ser accionista del mercado de
valores correspondiente y haber constituido una garantia ala orden del mismo;c) Poseer idoneidad para el cargo, solvenciamoral y
responsabilidad patrimonial, ajuicio del mercado de valores respectivo;d) Ser socio de la Bolsade Comercio alacual esté adherido
el mercado de valores correspondiente.Art. 42.— No pueden ser inscriptos como agentes de bolsa:a) Los fallidos por quiebra culpable
o fraudulenta; los fallidos por quiebra casual y los concursados, hasta cinco afios después de su rehabilitacion; |os condenados con
pena de inhabilitacion para g ercer cargos publicos, los condenados por delito cometido con &nimo de lucro o por delito contralafe
publica;b) Las personas en relacion de dependencia con |as sociedades que coticen sus acciones;c) Los funcionarios y empleados
rentados de la Nacion, las provincias y municipalidades, con exclusion de |os que desempefien actividades docentes o integren
comisiones de estudio;d) Las personas que gjercen tareas que las reglamentaciones de |os mercados de valores declaren
incompatibles con la funcion de agente de bolsa.Cuando laincompatibilidad sobrevenga alainscripcion, el agente de bolsa queda
suspendido en sus funciones hasta tanto aquella desaparezca.Art. 43.— Los reglamentos de |os mercados de val ores deben establecer
laforma en que los aspirantes a agente de bolsa han de acreditar los requisitos y condiciones para su inscripcion y €l plazo dentro del
cual laentidad debe expedirse.En caso de que el mercado de valores deniegue lainscripcion, €l solicitante puede interponer los
recursos previstos en e art. 60 , aplicandose a tales efectos las normas sefialadas en los arts. 60 y 61.La solicitud denegada sélo
puede reiterarse dos afios después de haber quedado firme la pertinente resolucién.Art. 44.— Los reglamentos de |os mercados de
valores deben establecer las formalidades y requisitos que han de cumplir las sociedades de agentes de bolsay las constituidas entre
éstos y otras personas. Deben fijar también las condiciones de admisién idoneidad, solvenciamoral y responsabilidad material que
han de reunir |os socios que no sean agentes de bolsa.L os socios actlian en nombre de la sociedad y no pueden operar en titulos
valores en nombre propio.Son aplicables alas sociedades de agentes de bolsay alas constituidas entre éstosy otras personas, las
disposiciones que regulan la actividad de los agentes de bolsa.Art. 45.— Los agentes de bolsa, en el gjercicio de sus funciones, deben
gjustarse alo que dispongan los reglamentos de cada mercado.Art. 46.— (*) Los agentes de bolsa deben guardar secreto de las
operaciones que realicen por cuenta de terceros, asi como de sus nombres. Sélo pueden ser relevados de esta obligacion por decision
judicial dictada en proceso criminal vinculado a esas operaciones 0 a terceros relacionados con ellas.Sélo pueden aceptar érdenes de
personas que previamente hayan acreditado su identidad y demas datos personalesy registrado su firmaen el registro que aese
efecto deben llevar.(*) Ver notaa art. 8 .Art. 47.— Los mercados de valores deben establecer los libros, registros y documentos que,
sin perjuicio de las disposiciones legales pertinentes, han de utilizar los agentes de bolsa.Art. 48.— (*) Los mercados de valores
pueden inspeccionar los librosy documentos de los agentes de bolsa, y solicitarles toda clase de informes.L as informaciones
obtenidas sélo pueden ser reveladas, mediando las circunstancias sefidadas en €l art. 46 .(*) Ver notad art. 8 .Art. 49.— Lafirmade
un agente de bolsa da autenticidad alos boletos y demas documentos correspondientes a las operaciones en que haya
intervenido.Art. 50.— (*) Los aranceles de las comisiones que deben percibir los agentes de bolsa, por su intervencién en los distintos
tipos de operaciones, son fijados por |0s respectivos mercados de valores y presentados al Ministerio de Economiay Trabajo de la
Nacion para su aprobacidn. Se consideraran definitivamente establecidos si dicho Ministerio no se pronuncia en el término de
sesenta dias.(*) Por vigencia ver decreto 240/1999, art. 1, inc. a, pto. 11.Art. 51.— (*) Los agentes de bolsa solamente deben percibir
las comisiones previstas en |os respectivos aranceles. No deben eximir a sus comitentes del pago de las mismas, ni cederlas a otros
agentes de bolsa 0 aterceros, salvo autorizacion del mercado de valores respectivo.(*) Por vigencia ver decreto 240/1999, art. 1,
inc. a, pto. 11.CAPITULO VI: OPERACIONES DE BOLSA Y GARANTIASATt. 52.— En los mercados de val ores se operaen
titulos valores publicos o privados, de acuerdo con las condiciones que fijen los respectivos reglamentos.Art. 53.— Cuando un
mercado de valores garantice el cumplimiento de las operaciones, debe liquidar las que tuviese pendientes el agente de bolsa
declarado en quiebra. Si de laliquidacion resultase un saldo afavor del fallido, lo depositaraen el juicio de quiebra.Art. 54.— En los
casos en que los mercados de valores no garanticen el cumplimiento de las operaciones, deben expedir afavor del agente de bolsa
gue hubiese sufrido una pérdida como consecuencia del incumplimiento del otro contratante, un certificado en €l que conste la suma
en pesos moneda nacional derivada de dicho incumplimiento. Este certificado constituye titulo gjecutivo para el cobro de lasuma
que figuraen el mismo, contra el agente de bolsa deudor.Art. 55.— El margen de garantia de |as operaciones a plazo esfijado por los
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mercados de val ores cuando éstos garanticen dichas operaciones, y entra en vigencia desde su publicacién.El Banco Central dela
Republica Argentina, en cumplimiento de sus funciones de regulador de lamoneday el crédito, puede con carécter excepcional
disponer la modificacion de dicho margen.L os reglamentos de |os mercados de valores deben establecer laforma de constitucion del
margen de garantiay de reposicion de la pérdida determinada por la fluctuacion en la cotizacion de los titulos val ores, con relacion
al precio concertado. Los mérgenes 'y reposiciones deben quedar depositados en los mercados de valores.Art. 56.— El comitente debe
entregar a agente de bolsala garantiay lareposicién por diferencias dentro del plazo que establezca la reglamentacion del mercado
de valores. En caso contrario €l agente queda autorizado paraliquidar la operacion.Art. 57.— Los mercados de valores deben
constituir un “Fondo de Garantia’ para hacer frente alos compromisos no cumplidos por los agentes de bolsa, originados en
operaciones cuya garantia haya tomado a su cargo, con el cincuenta por ciento como minimo de las utilidades anuales liquidas y
realizadas.L as sumas acumuladas en este fondo, hasta alcanzar un importe igual a capital suscripto, deben mantenerse disponibles o
invertirse en titulos val ores publicos con cotizacion autorizada. El excedente puede ser invertido en laformay condiciones acordes
con lafinalidad de la entidad, o ser capitalizado conforme con la reglamentacién del mercado respectivo.Las sumas destinadas al
fondo de garantiay este Gltimo estan exentos de impuestos, tasas y cuaquier otro gravamen fiscal.Art. 58.— El agente de bolsa es
responsable ante el mercado de valores por cualquier suma que dicha entidad hubiese abonado por su cuenta. El agente de bolsa,
mientras no regularice su situacion y pruebe que han mediado contingencias fortuitas o de fuerza mayor, queda
suspendido.CAPITULO VII: MEDIDAS DISCIPLINARIAS Y RECURSOSATt. 59.— Los mercados de val ores tienen facultades
disciplinarias sobre |os agentes de bolsa que violen la presente ley, las disposiciones que en su consecuencia se dicten y |os estatutos
y reglamentos de dichas entidades. Actlian de oficio, arequerimiento de la Comisién Nacional de Valores o a pedido de parte
interesada; en este Ultimo caso, deben comunicarlo ala Comisién Nacional de Valores dentro de tercero dia de recibido.Pueden
aplicar |as siguientes medidas disciplinarias:a) Apercibimiento;b) Suspensién;c) Revocacion de lainscripcion para actuar como
agente de bolsa.Las medidas disciplinarias deben ser resueltas luego del descargo del sumario o en su defecto a vencimiento de los
tres dias de avisos que deben ser publicados en la pizarra del Mercado de Valores.Las medidas disciplinarias deben ser decididas con
el quérum de la mitad més uno de los miembros del directorio del Mercado de Valoresy el voto de los dos tercios de los
presentes.La notificacion de las medidas disciplinarias se efectlia en forma personal 0, no siendo ésta posible, mediante su
publicacion en la pizarra del Mercado de Valores.Cuando e sumario se hubierainiciado arequerimiento de la Comisién Nacional de
Vaores, o apedido de parte interesada, |a resolucion definitiva debe ser notificada a dicha Comisién.El Mercado de Valores que
aplique la medida disciplinaria debe comunicarla, dentro de tercero dia, atodos |os mercados de valores. Las medidas previstas en
losincs. b) y c) de este articulo, producen efecto en todos los mercados de valores.Art. 60.— La resolucion sobre medidas
disciplinarias, puede ser objeto del recurso de revocatoria ante el mercadoy del judicial ante el tribunal competente. Deben ser
interpuestos por el sancionado, o por la Comision Nacional de Valores cuando el Mercado haya actuado a su requerimiento, dentro
del plazo de quince dias de notificada.En |os casos de apercibimiento o suspension de hasta cinco dias no procede el recurso
judicial.Cuando el recurso judicial se hainterpuesto por la Comision Nacional de Valores, es competente la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Federal de lajurisdiccion que corresponda, y en la Capital de la Repiblica, la Camara Nacional de Apelaciones en
lo Comercial. Si el recurso es interpuesto solo por el agente de bolsa, tiene competencia en la Capital Federal este Gltimo tribuna y
en las provincias el tribunal ordinario de segundainstancia.El escrito de interposicion y fundamento del recurso se presenta ante el
Mercado de Vaores, quien debe elevarlo al tribunal con todos sus antecedentes dentro de tercero dia. El tribunal resuelve, sin otra
sustanciacion, salvo las medidas que dicte, para mejor proveer.El recurso se concede a solo efecto devolutivo.Art. 61.— Si €l agente
de bolsa ha solicitado revocatoria, €l recurso judicial debe ser interpuesto dentro de los diez dias de notificada la resolucion sobre la
revocatoria o vencido el plazo de treinta dias de la fecha de su interposicion sin que el mercado se hubiese pronunciado.Art. 62.— El
agente de bolsa cuya inscripcion hubiese sido cancelada, solo puede pedir nueva inscripcidn unavez transcurrido el plazo de cinco
afos.CAPITULO VIII (INCORPORADO POR DECRETO 677/2001, ART. 42 : REGIMEN DE LASENTIDADES
EMISORASATt. 63.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ).(*) Normas aplicables. Son aplicables alas entidades emisoras
comprendidas en €l régimen de la oferta publica las disposiciones contenidas en el presente capitulo, en forma complementariaalas
normas aplicables segiin la forma juridica adoptada por dichas sociedades.(*) Ver €l texto que originariamente se encontraba bajo
esta numeracion en el art. 78 .Art. 64.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42). (*) Informacién contable. Son aplicables alas
entidades emisoras comprendidas en el régimen de la oferta plblica, |as siguientes disposiciones referidas alainformacion
contable:(*) Ver el texto que originariamente se encontraba bajo esta numeracion en el art. 79 .Estados Contables Consolidados. Al
solo efecto informativo, sin perjuicio de las obligaciones aplicables a cada sociedad, la Comisién Nacional de Valores en cada caso
particular podra autorizar ala sociedad controlante la difusion exclusiva de los estados contables consolidados cuando estos
describan en forma clara, veraz y con mayor fidelidad la situacion e informacién de la sociedad con oferta publica autorizada.Notas
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complementarias. Sin perjuicio de lainformacién requerida por |as disposiciones legales aplicables, los emisores deberan incluir
adicionalmente en las notas complementarias a sus estados contabl es |a siguiente informacién:a) En el caso de las sociedades
andnimas las acciones que hayan sido emitidas 0 con emisién autorizada por la asambleay las efectivamente emitidas, asi como,
conforme al régimen legal y reglamentario aplicable, las opciones otorgadas y 10s valores convertibles en acciones y l1os demés que
otorguen derechos a participar en los resultados de la sociedad.b) L os acuerdos que impidan gravar y/o disponer de todo o parte de
sus hienes, con informacion adecuada sobre dicho compromisos.c) Informacion suficiente sobre la politica de asuncion y cobertura
de riesgos en los mercados, mencionando especialmente los contratos de futuro, opciones y/o cualquier otro contrato
derivado.Ampliacién de laMemoria. Sin perjuicio de lo establecido en el art. 66 delaley 19550 y sus modifs. y dela
reglamentacion adicional que establecerala Comision Nacional de Valores se incluira en laMemoria como informacién adicional
por lo menos la siguiente:a) La politica comercial proyectaday otros aspectos relevantes de la planificacién empresaria, financieray
de inversiones.b) Los aspectos vinculados a la organizacién de latoma de decisionesy al sistema de control interno de la sociedad.c)
La politica de dividendos propuesta o recomendada por €l directorio, con una explicacion fundaday detallada de la misma.d) Las
modalidades de remuneracion del directorio y la politica de remuneracion de los cuadros gerenciales de la sociedad, planes de
opcionesy cualquier otro sistema remuneratorio de los directoresy gerentes por parte de la sociedad. La obligacion de informacion
se extendera ala que corresponde a sociedades controladas en las que se aplicaren sistemas o politicas sustancialmente
diferenciadas.Envio de lainformacion. La Comision Nacional de VValores podra autorizar el envio de todala documentacion
contable y demés informacién financiera por medios el ectronicos u otras vias de comunicacion, siempre que cumplan con las
normas de seguridad que atal efecto disponga.Art. 65.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). (*) Reuniones a distancia. El
organo de administracién de | as entidades emisoras podra funcionar con los miembros presentes, 0 comunicados entre si por otros
medios de transmision simultanea de sonido, imagenes o palabras, cuando asi 1o prevea el estatuto social. El érgano de fiscalizacion
dejara constancia de laregularidad de las decisiones adoptadas. Se entendera que solo se computaran alos efectos del quérum alos
miembros presentes, salvo que el estatuto establezca lo contrario. Asimismo, el estatuto debera establecer laformaen que se hara
constar en las actas |la participacion de miembros a distancia.L as actas seran confeccionadas y firmadas dentro de los cinco (5) dias
de celebrada la reunién por los miembros presentesy el representante del érgano de fiscalizacién.El Estatuto podra prever que las
asambl eas se puedan también celebrar a distancia, a cuyo efecto la Comision Nacional de Valores reglamentaralos mediosy
condiciones necesarios para otorgar seguridad y transparenciaal acto.(*) Ver el texto que originariamente se encontraba bajo esta
numeracion en el art. 80 .Art. 66.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). (*) Exceso de suscripciones. Al adoptar la
resolucién de aumento de capital, |a asamblea podra autorizar al directorio a aumentar €l nimero de acciones autorizado, previendo
gue en una emision los pedidos de suscripcién excedan la cantidad de acciones ofrecidas por la sociedad. En tal caso, la asamblea
deberafijar el limite de tal emisién en exceso. No podra superarse €l limite que fije la Comision nacional de Valores, la que debera
establecer 10s recaudos a ser cumplidos en estos casos.(*) Ver el texto que originariamente se encontraba bajo esta numeracion en el
art. 81 .Art. 67.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). (*) Opciones sobre acciones. En las sociedades que hagan oferta
publica de sus acciones, cuando asi |0 prevea su estatuto, la asamblea podréa aprobar 1a emision de opciones sobre acciones a emitir 0
valores convertibles en acciones y delegar en €l directorio lafijacion de los términosy condiciones de su emision 'y de los derechos
que otorguen. Puede delegarse en el érgano de administracion lafijacion del precio de las opcionesy el de las acciones alas que
éstas den derecho. Las respectivas decisiones de las asambleas y del directorio deberdn publicarsey registrarse. Adiciona mente,
serade aplicacion lo dispuesto enlos arts. 11, 12y 17 a27 delaley 23576, modificada por las leyes 23962 y 24435 .(*) Ver
texto que originariamente se encontraba bajo esta numeracion en €l art. 82 .Art. 68.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42).
(*) Adquisicion de sus acciones por la sociedad. Una sociedad andnima podra adquirir las acciones que hubiera emitido, en tanto
estén admitidas ala oferta plblicay cotizacion por parte de una entidad autorregulada, bajo las condiciones previstas en este articulo
y aguellas que determine la Comision Nacional de Valores. La reglamentacién deberé respetar €l principio de trato igualitario entre
todos los accionistas y el derecho alainformacion plena de los inversores.Condiciones. Son condiciones necesarias para toda
adquisicién de sus acciones por la sociedad emisora, las siguientes.a) Que las acciones a adquirirse se hallen total mente integradas.b)
Que medie resolucion fundada del directorio, con informe del comité de auditoriay de la comision fiscalizadora. Laresolucion del
directorio debera establecer lafinalidad de la adquisicion, e monto maximo ainvertir, la cantidad méxima de acciones o el
porcentaje maximo sobre el capital social que sera objeto de adquisicion y el precio maximo a pagar por las acciones. El directorio
debera brindar a accionistas e inversores informacién ampliay detallada.c) Que la adquisicién se efectle con ganancias realizadas y
liquidas o con reservas libres o facultativas, debiendo la sociedad acreditar ante la Comision Nacional de Valores que cuentacon la
liquidez necesariay que dicha adquisicidn no afectala solvencia de la sociedad.d) Que el total de las acciones que adquierala
sociedad, incluidas las que hubiera adquirido con anterioridad y permanecieran en su poder en ninglin caso excedan del limite del
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diez por ciento (10%) del capital socia o del limite porcentual menor que determine la Comision Nacional de Valores, teniendo en
cuenta el volumen de negociacion de las acciones en cuestion.L as acciones adquiridas por la sociedad en exceso de tales limites
deberén ser engjenadas en el término de noventa (90) dias contados a partir de la fecha de la adquisicién que hubiere dado origen a
exceso en laformadispuestaen el inc. d) del presente articulo. Sin perjuicio de la responsabilidad que correspondaimputar alos
directores de la sociedad.Procedimiento. Las operaciones cel ebradas con motivo de la adquisicion de acciones de propia emision
podran |levarse a cabo mediante operaciones en el mercado o através de una oferta publica de adquisicion. En el caso de
adquisiciones en el mercado, el monto de éstas, realizadas en un mismo dia, no podra ser superior a veinticinco por ciento (25%) del
volumen por medio de transaccion diario que hayan experimentado las acciones de la sociedad durante los noventa (90) dias
anteriores. En cualquier caso, la Comisién Nacional de Valores podrarequerir que tal compra se g ecute mediante una oferta publica
de adquisicion cuando las acciones a ser adquiridas representen un porcentaje importante con relacién al volumen promedio de
negociacion.Engjenacion. Las acciones adquiridas en virtud de |o dispuesto en el presente articulo deberan ser enajenadas por la
sociedad dentro del plazo maximo de tres (3) afios a contar de su adquisicion, salvo prérroga resuelta por la asamblea ordinaria.
Transcurrido el plazo indicado y no mediando resolucion asamblearia, €l capital quedard disminuido de pleno derecho en un monto
igual al valor nominal de las acciones que permanezcan en cartera, las cuales quedarén canceladas. Al tiempo de engjenarlas, la
sociedad deberarealizar una oferta preferente de las acciones alos accionistas en los términos establecidos en el art. 221 delaley
19550y sus modifs. No sera obligatoria esa of erta cuando se trate de cumplir un programa o plan de compensacion afavor de
personal dependiente de la sociedad, o las acciones se distribuyan entre todos los accionistas en proporcidn a sus tenencias, o
respecto de la venta de una cantidad de acciones que dentro de cualquier periodo de doce (12) meses no supere el uno por ciento
(1%) del capital accionario de la sociedad, siempre que en tales casos se cuente con la previa aprobacion de la asamblea de
accionistas.Si los accionistas no gercieren, en todo o en parte, €l derecho preferente establecido en €l parrafo anterior o se tratare de
acciones gque se encuentran dentro del cupo mencionado, la engjenacion debera efectuarse en un mercado de valores.(*) Ver el texto
gue originariamente se encontraba bajo esta numeracién en el art. 83 .Art. 69.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ).
Acciones destinadas a personal. En oportunidad de votarse un aumento de capital, la asamblea podra resolver destinar una parte de
las nuevas acciones a emitir para ser entregadas al personal en relacion de dependencia de la sociedad o de alguna o agunas de sus
sociedades controladas. El total acumulativo de |as acciones emitidas con esta finalidad no podra superar el diez por ciento (10%)
del capital social. Laasamblea podraresolver la entrega de acciones, como bonificacidn, en cuyo caso deberan afectarse utilidades
liquidasy realizadas o reservaslibres, o si |os beneficiarios deberan integrarlas. En tal caso, fijaralas modalidades de la
integracion.Art. 70.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Ofertas de canje. Derecho de voto. Solicitud publica de poderes.
La Comisién Nacional de Valores debera establecer pautas referentes a:a) Las ofertas de canje de acciones o cualquier otro
procedimiento similar.b) El voto gjercido por |as entidades que sean titulares de acciones por cuenta o interés de terceros, bajo
fideicomiso, deposito u otras relaciones juridicas afines, cuando |os respectivos contratos asi [0 autoricen.c) La solicitud publica de
poderes afin de asegurar el derecho de informacion plena del inversor. Los accionistas que deseen solicitar en forma publica el
otorgamiento de poderes a su favor, deberan hacerlo conforme la reglamentacion que atal efecto establezcala Comision Nacional de
Valores. Las personas que promuevan dicha solicitud tendran que poseer como minimo, €l dos por ciento (2%) del capital socia
representado por acciones con derecho avoto y una antigiiedad como accionista de por lo menos un (1) afio, y deberan cumplir con
los requisitos formal es que establezca la Comision Nacional de Valores. EI mandato sera siempre revocable y deberd ser otorgado
para una asamblea determinada. L os accionistas que promuevan dicha solicitud serén responsables por las informaciones del
formulario de poder a ser registrado ante la Comision Nacional de Valores, y por aguellainformacion que se divulgue durante el
periodo de solicitud, debiendo dichainformacion permitir alos accionistas tomar una decisién con pleno conocimiento de causa. Los
intermediarios que participen en dicha solicitud deberén verificar en formadiligente la correccidn de dichainformacion. Sin
perjuicio de laresponsabilidad de derecho comin que les pudiera corresponder, los infractores alos deberes establecidos en este
parrafo y sus normas reglamentarias seran sancionados conforme los arts. 10 y 12 del la presente ley.Art. 71.— (Incorporado por
decreto 677/2001, art. 42 ). Convocatoria e informacion previa alaasamblea. En las sociedades que hagan oferta publica de sus
acciones, la convocatoria a asamblea debera publicarse con una anticipacién no menor alos veinte (20) diasy no mayor alos
cuarentay cinco (45) dias de la fechafijada para su celebracion. Los plazos indicados se computaran a partir de la tltima
publicacion.Veinte (20) dias antes de |a fecha fijada parala celebracion de la asamblea el directorio debera poner a disposiciones de
los accionistas, en su sede social o por medios electrénicos, toda lainformaci én relevante concerniente ala celebracion de la
asamblea, la documentacion a ser considerada en lamismay las propuestas del directorio.Hasta cinco (5) dias antes de lafecha para
la celebracion de la asamblea ordinaria que deba considerar la documentacion del gjercicio, l0s accionistas que representen por 1o
menos el dos por ciento (2%) del capital social podrén entregar en la sede social comentarios o propuestas relativas ala marcha de
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los negocios sociales correspondientes a gercicio. El directorio deberainformar alos accionistas que dichos comentarios o
propuestas se encuentran disponibles en la sede social 0 que podran consultarse através de cualquier medio electronico.Art. 72.—
(Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Asamblea de accionistas. En |as sociedades que hacen oferta pablica de sus acciones
corresponde a la asamblea ordinaria resolver, ademés de | os asuntos mencionados en el art. 234 delaley 19550 y sus modifs., los
siguientes:a) La disposicién o gravamen de todo o parte sustancial de los activos de la sociedad cuando ello no seredlice en €l curso
ordinario de los negocios de la sociedad.b) La celebracion de contratos de administracion o gerenciamiento de la sociedad. Lo
mismo se aplica ala aprobacién de cualquier otro pacto por el cual los bienes o servicios que reciba la sociedad sean remunerados
total o parcialmente con un porcentaje de |os ingresos, resultados o ganancias de la sociedad, si el monto resultante es sustancial
habida cuenta del giro de los negociosy del patrimonio social . Art. 73.— (Texto segun decreto 1020/2003, art. 1). Actos o contratos
con partes relacionadas. En |as sociedades que hagan oferta piblica de sus acciones, |os actos o contratos que la sociedad celebre con
una parte relacionaday que involucre un monto relevante, deberan cumplir con el procedimiento que se prevé a

continuaci én: Definiciones. Parte Relacionada. Monto Relevante.A los efectos del presente articulo:a) Se entendera por ‘ parte
relacionada’ alas siguientes personas en relacion con la sociedad emisora:l) A los directores, integrantes del 6rgano de fiscalizacion
o miembros del consgjo de vigilancia de la sociedad emisora, asi como |os gerentes generales o especiales designados de acuerdo
con el art. 270 delaley 19550 y modificatorias;|1) A las personas fisicas o juridicas que tengan €l control 0 posean una
participacion significativa, seguin lo determine la Comision Nacional de Valores, en el capital socia de la sociedad emisora, o en €
capital de su sociedad controlante;l11) A otra sociedad que se halle bajo el control comin del mismo controlante;|V) A los
ascendientes, descendientes, conyuges o hermanos de cual quiera de las personas fisicas mencionadas en los aps. 1) y I1)
precedentes;V) A las sociedades en las que cualquiera de las personas referidas en los aps. 1) alV) precedentes posean directa o
indirectamente partici paciones significativas.Siempre que no se configure alguno de los casos mencionados, no serd considerada
parte relacionada a los efectos de este articulo una sociedad controlada por la sociedad emisora.b) Se entendera que un acto o
contrato es por un “monto relevante” cuando el importe del mismo supere el uno por ciento (1%) del Patrimonio Neto medido
conforme el Ultimo balance aprobado, siempre que dicho acto o contrato exceda €l equivalente a pesos trescientos mil ($
300.000).0piniones previas. El directorio, o cualquiera de sus miembros, requeriraa comité de auditoria un pronunciamiento acerca
de s las condiciones de la operacion pueden razonablemente considerarse adecuadas a las condiciones normales y habituales del
mercado. El comité de la auditoria debe pronunciarse en un plazo de cinco (5) dias corridos.Sin perjuicio de la consultaa comité de
auditoriala sociedad podraresolver con el informe de dos (2) firmas evaluadoras independientes, |as cuales deberan haberse
expedido sobre el mismo punto y sobre las demas condiciones de la operacion.Hecho Esencial. Los actos o contratos a que se refiere
este articul o, inmediatamente después de haber sido aprobados por €l directorio deberan ser informados conforme al art. 5inc. a) del
Régimen de Transparencia de la Oferta PUblica, con indicacion de la existencia de los pronunciamientos del comité de auditoriao,
en su caso, de las firmas evaluadoras independientes.|nformacidn. El directorio debera poner a disposicion de los accionistas el
informe del comité de auditoria o los informes de las firmas eval uadoras independientes, segin corresponda, en la sede socia dela
sociedad a dia siguiente habil de haberse adoptado |a pertinente resolucién del directorio debiendo comunicarse alos accionistas tal
hecho en el respectivo boletin del mercado.A probacién por parte del directorio. En caso de corresponder, €l controlante o la persona
relacionada que sea contraparte de la operacidn deberd poner a disposicion del directorio, antes de que éste apruebe la operacion,
todos los antecedentes, informes, documentos y comunicaciones referidos a la operacion, presentados a entidades supervisoras o
reguladoras extranjeras competentes o a bol sas de valores extranjeras.En €l acta de directorio que apruebe la operacion debera
hacerse constar €l sentido del voto de cada director.Aprobacién por parte de la asamblea. La operacion debera ser sometida a
aprobacion previa de la asamblea cuando las condiciones previstas no hayan sido calificadas como razonablemente adecuadas a
mercado por el comité de auditoria o por ambas firmas eval uadoras.|mpugnacién. Carga de la prueba. En caso de que un accionista
demande resarcimiento de |os perjuicios ocasionados por una infraccion a este articulo, correspondera ala parte demandada probar
gue el acto o contrato se gjusto a condiciones de mercado o que las condiciones de la operacion no causaron perjuicio ala sociedad.
Tal inversion de la carga probatoria no sera aplicable cuando |a operacion fuese aprobada por el directorio contando con la opinion
favorable del comité de auditoria o de las dos firmas evaluadoras, o hubiere sido aprobada por la asamblea ordinaria, sin €l voto
decisivo del accionista respecto del cual se configure la condicidn de parte relacionada o tengainterés en el acto o contrato en
cuestion.Art. 73.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Actos o contratos con partes relacionadas. En las sociedades que
hagan oferta pablica de sus acciones, |0s actos o contratos que la sociedad celebre con una parte relacionaday que involucre un
monto relevante, deberan cumplir con el procedimiento que se prevé a continuacion.Definiciones. Parte relacionada. Monto
relevante. A los efectos del presente articulo:a) Se entendera por “parte relacionada” alas siguientes personas en relacion con la
sociedad emisora:l) A los directores, integrantes del érgano de fiscalizacion o miembros del consejo de vigilancia de la sociedad
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emisora, asi como los gerentes general es o especial es designados de acuerdo con €l art. 270 delaley 19550 y modifs.;Il) A las
personas fisicas o juridicas que tengan el control o posean una participacion significativa, segiin lo determine la Comisién Nacional
de Valores, en el capital social de la sociedad emisora, 0 en el capital de su sociedad controlante;l11) A otra sociedad que se halle
bajo el control comun del mismo controlante;IV) A los ascendientes, descendientes, conyuges o hermanos de cualquiera de las
personas fisicas mencionadas en los aps. | y |1 precedentes;V) A las sociedades en las que cualquiera de las personas referidas en los
aps. | alV) precedentes posean directa o indirectamente participaciones significativas.Siempre que no se configure alguno de los
casos mencionados, no sera considerada “ parte relacionada’ alos efectos de este articulo una sociedad controlada por la sociedad
emisora.b) Se entendera que un acto o contrato es por “monto relevante” cuando el importe del mismo supere el uno por ciento (1%)
del patrimonio social medido conforme a Ultimo balance aprobado, siempre que dicho acto o contrato exceda €l equival ente a pesos
cien mil ($ 100.000).Opiniones previas. El directorio, o cualquiera de sus miembros, requeriraa comité de auditoriaun
pronunciamiento acerca de si las condiciones de la operacion pueden razonablemente considerarse adecuadas a las condiciones
normalesy habituales del mercado. El comité de auditoria debe pronunciarse en un plazo de cinco (5) dias corridos.Sin perjuicio de
laconsultaa comité de auditoria, la sociedad podraresolver con el informe de dos (2) firmas evaluadoras independientes, las cuales
deberan haberse expedido sobre el mismo punto y sobre las demés condiciones de |a operacién.Hecho esencial. Los actos o
contratos a que se refiere este articulo, inmediatamente después de haber sido aprobados por el directorio deberan ser informados
conforme al art. 51, inc. a) del Régimen de Transparencia de la Oferta Publica, con indicacion de la existencia de los
pronunciamientos del comité de auditoria o, en su caso, de las firmas evaluadoras independientes.|nformacion. El directorio debera
poner a disposicién de los accionistas €l informe del comité de auditoria o los informes de las firmas eval uadoras independientes,
seglin corresponda, en la sede social de la sociedad al dia siguiente habil de haberse adoptado la pertinente resolucién del directorio,
debiendo comunicarse alos accionistas tal hecho en el respectivo boletin del mercado.Aprobacion por parte del directorio. En caso
de corresponder, el controlante o la persona relacionada que sea contraparte de la operacion debera poner a disposicién del
directorio, antes de que éste apruebe |a operacion, todos |os antecedentes, informes, documentos y comunicaciones referidos ala
operacion, presentados a entidades supervisoras o reguladoras extranjeras competentes o a bolsas de valores extranjeras.En €l acta de
directorio que apruebe la operacion debera hacerse constar €l sentido del voto de cada director.Aprobacién por parte de la asamblea.
L a operacion debera ser sometida a aprobaci én previa de la asamblea cuando las condiciones previstas no hayan sido calificadas
como razonablemente adecuadas al mercado por el comité de auditoria o por ambas firmas eval uadoras.|mpugnacion. Cargade la
prueba. En caso de que un accionista demande resarcimiento de |os perjuicios ocasionados por unainfraccién a este articulo
correspondera ala parte demandada probar que €l acto o contrato se ajust6 a condiciones de mercado o que las condiciones de la
operacién no causaron perjuicio alasociedad. Tal inversion de la carga probatoria no sera aplicable cuando |a operacion fuese
aprobada por €l directorio contando con la opinion favorable del comité de auditoria o de las dos firmas evaluadoras, o hubiere sido
aprobada por la asamblea ordinaria, sin el voto decisivo del accionista respecto del cual se configure la condicion de parte
relacionada o tengainterés en €l acto o contrato en cuestion.Art. 74.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Remuneracion de
los directores. Seguro de responsabilidad civil. Las sociedades autorizadas a hacer oferta publica de sus acciones podran remunerar a
sus directores con funciones gjecutivas o técnico-administrativas asi como alos gerentes, con opciones de compra de acciones de la
propia sociedad, cumpliendo con los procedimientos y requisitos que a tales efectos establezca la Comision Nacional de Valores. En
estos casos, la asamblea deberafijar el precio de las opcionesy de las acciones alas que éstas den derecho, y el valor acomputar a
los fines de laremuneracion alos efectos de los limites del art. 261 delaley 19550 y sus modifs. Salvo disposicion contraria del
estatuto, la sociedad podra contratar un seguro de responsabilidad civil para sus directores, parala cobertura de riesgos inherentes a
gjercicio de sus funciones.Art. 75.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Accién social de responsabilidad. En las
sociedades que hacen oferta publica de sus acciones, la accién de responsabilidad previstaen el art. 276 delaley 19550y sus
modifs., cuando correspondiere ser gjercida por los accionistas en formaindividual, podra ser gjercida para reclamar en beneficio de
lasociedad el resarcimiento del dafio total sufrido por ésta o parareclamar €l resarcimiento del dafio parcial sufrido indirectamente
por el accionista en proporcion a su tenencia, en cuyo caso laindemnizacién ingresara a su patrimonio.Cuando el demandado por
responsabilidad o haya sido por €l total del prejuicio que se aega sufrido por la sociedad, podra optar por allanarse al pago alos
accionistas demandantes del resarcimiento del perjuicio indirecto que se determine como sufrido por aquéllos, en proporcién a su
tenencia accionaria.Art. 76.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42 ). Responsabilidad de |os directores. En las sociedades que
hacen of erta plblica de sus acciones alos efectos del parr. 2 del art. 274 delaley 19550 y sus modifs., lainscripcién de la
asignacion de funciones en forma personal se tendra por cumplida con lainformacion suministrada ala Comision Nacional de
Vaoresy alaentidad autorregulada en la cual coticen las acciones, conforme a los requisitos que establezca la autoridad de
aplicacidn, sin perjuicio de su inscripcion en el Registro Publico de Comercio.Art. 77.— (Incorporado por decreto 677/2001, art. 42).

| Page17/18 |


https://www.infojudicial.com.ar/areas/legislacion-nacional-7813/

Este documento ha sido descargado desde - infojudicial.com.ar - Noticias Judiciales
Export date: Wed Jun 17 6:37:54 2026 / +0000 GMT

Deber de ledltad. En las sociedades que hacen oferta publica de sus acciones se entenderan especial mente comprendida en el deber
de lealtad con que deben actuar los directores:a) La prohibicion de hacer uso de los activos sociales y la de hacer uso de cualquier
informacion confidencial, con fines privados.b) La prohibicion de aprovechar, o de permitir que otro aproveche, ya sea por accion o
por omision, las oportunidades de negocio de la sociedad.c) La obligacion de g ercer sus facultades Unicamente paralos fines para
losquelaley, e estatuto, laasamblea o el directorio se las hayan concedido.d) La obligacién de velar escrupul osamente para que su
actuacion nuncaincurra en conflicto de intereses, directo o indirecto, con los de la sociedad.En caso de duda acerca del
cumplimiento del deber de lealtad, la carga de la prueba corresponde al director. CAPITULO IX (*) : DISPOSICIONES
GENERALES(*) Numeracion conforme decreto 677/2001, art. 41 .Art. 78.— (Numeracion segun decreto 677/2001, art. 41,
anteriormente art. 63). Los plazos a que se refiere la presente ley son perentorios y deben computarse en dias habiles. Art. 79.—
(Numeracién segun decreto 677/2001, art. 41 , anteriormente art. 64). Estaley regiradesde el 1 de enero de 1969. Dentro de los
ciento ochenta dias siguientes, las bolsas de comercio autorizadas a cotizar titulos valores'y |os mercados de valores que operan
actualmente, deben ajustar |os estatutos a sus disposiciones y someterlos a consideracion del Poder Ejecutivo nacional por
intermedio de la Comisién Nacional de Valores.Pueden atal efecto, transformar su estructura juridica en otra de las autorizadas sin
que ello implique disolucién, ni constitucién de nueva sociedad o asociacion.Hasta tanto se aprueben las modificaciones propuestas,
las bolsas de comercio citadas, los mercados de valores y |0s agentes de bolsa deben gjustarse a las normas establecidas en los
respectivos estatutos y reglamentos.Art. 80.— (Numeracion segin decreto 677/2001, art. 41 , anteriormente art. 65). Los actuales
comisionistas de bolsa quedan automaticamente inscriptos como agentes de bolsa en 10s registros de |os respectivos mercados de
valores.Art. 81.— (Numeracion segun decreto 677/2001, art. 41 , anteriormente art. 66). Las modificaciones estatutarias o
transformacion de estructuras juridicas a que se refiere el art. 64 estaran exentas de impuestos y de todo otro gravamen.Art. 82.—
(Numeracién segun decreto 677/2001, art. 41, anteriormente art. 67). A partir de lafecha de vigencia de la presente ley quedan
derogadoslos arts. 75 a 86 inclusive del Cédigo de Comercio; el decreto ley 15353/1946 ratificado por ley 13894 ; el art. 2, inc. 4
delaley 13571; los arts. 3, inc. d), primera parte, 43 y 44 del decreto 25120/1940, el decreto 12793/1949 ; los arts. 3, inc. d),
primera parte, 44 y 45 del decreto ley 14570/1956, los arts. 2, inc. b), 41 y 51 del decreto ley 13126/1957; y toda otra disposicién
gue se oponga a esta ley.Art. 83.— (Numeracion segln decreto 677/2001, art. 41 , anteriormente art. 68). Comuniquese, €tc.
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