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L egislacion Nacional

LEY 23962 OBLIGACIONES NEGOCIABLES Régimen. Modificacion sanc. 4/7/1991; promul. 1/8/1991; publ.
6/8/1991  Art. 1.- Seagregael art. 36 bis, y se sustituyen los arts. 1, 3, 4, 7, 8, 10, 35, 36, 37, 38y 46 de laley 23576,
obligaciones negociables por los siguientes.  Art. 1.- Las sociedades por acciones, las cooperativas y |as asociaciones civiles
congtituidas en €l palis, y las sucursales de las sociedades por acciones congtituidas en €l extranjero en los términos del art. 118 dela
ley de sociedades comerciales, pueden contraer empréstitos mediante la emision de obligaciones negociables, conforme las
disposiciones de lapresente ley.  Se aplican las disposiciones de la presente ley, en forma que reglamente el Poder Ejecutivo, alas
entidades del Estado nacional, de las provinciasy de las municipalidades regidas por las leyes 13653 (t.0.), 19550 (t.0. 1984) (arts.
308 a314), 20705 vy por leyes convenios. Art. 3.- Pueden emitirse con garantia flotante, especial o comdn. La emisién cuyo
privilegio no se limite a bienes inmuebl es determinados se considerara realizada con garantia flotante. Sera de aplicacion lo
dispuesto en los arts. 327 a 333 delaley 19550 (t.0. 1984). Las garantias se constituyen por las manifestaciones que el emisor
realice en las resoluciones que dispongan laemision y deben inscribirse, cuando corresponda segiin su tipo, en los registros
pertinentes. Lainscripcion en dichos registros deberd ser acreditada ante el organismo de contralor con anterioridad al comienzo
del periodo de colocacion. La hipoteca se constituiray cancelard por declaracion unilateral de la emisora cuando no concurraun
fiduciario en lostérminos del art. 13, y no requiere de la aceptacion por los acreedores. La cancelacion solo procedera s media
certificacion contable acerca de la amortizacion o rescate total de las obligaciones negociables garantizadas, o conformidad unanime
delas obligacionistas. En el caso de obligaciones negociables con oferta publica, se requiere ademas la conformidad de la Comision
Nacional de Valores. Pueden ser igualmente avaladas o garantizar por cualquier otro medio. Pueden también ser garantizadas por
entidades financieras comprendidas en laley respectiva.  Art. 4.- Las obligaciones negociables pueden emitirse con clausulas de
regjuste de capital conforme a pautas objetivas de estabilizacidn, en tanto sean compatibles con o prescripto en laley 23928 y
otorgar un interésfijo o variable. Es permitidala emision en moneda extranjera. La suscripcion, asi como el cumplimiento delos
servicios de rentay amortizacion, cuyos pagos podréan ser efectuados en plazas del exterior, deberan ajustarse en todos |os casos a
las condiciones de emisién. Lasalida de las obligaciones negociables del paisy su reingreso se podra efectuar libremente.  El
emisor de obligaciones denominadas y suscriptas en moneda extranjera que obtenga divisas de sus exportaciones podra imputar
parte de ellas ala constitucion de un fondo en €l pais o0 en el exterior, en los montos necesarios para atender 10s servicios de rentay
amortizacion de dichas obligaciones negociables hasta los [imites previstos en € art. 36, inc. 4) de lapresenteley. El Banco
Central de la Republica Argentinay la Comision Nacional de Valores gjerceran la supervision y control de los fondos constituidos
de acuerdo alaopcion incorporadaen el parrafo anterior.  En €l supuesto de que €l Banco Central de la Republica Argentina
limitase, total o parcialmente, el acceso al mercado de cambios, debera establecer |os mecanismos afin de facilitar el cumplimiento
delos servicios de rentay amortizacién de | as obligaciones negociables denominadas y suscriptas en moneda extranjera que hayan
sido colocadas por oferta publica con autorizacion de la Comision Nacional de Valores.  Art. 7.- Lostitulos deben contener:  a) La
denominacién y domicilio de laemisora, fechay lugar de constitucion, duracion y los datos de su inscripcidn en el Registro Pablico
de Comercio u organismos correspondientes, en lo pertinente;  b) El nimero de seriey de orden de cadatitulo, y el valor nominal
querepresenta; c) El monto del empréstito y moneda en que se emite; d) Lanaturalezade lagarantia; €) Las condiciones de
conversion en su caso; ) Las condiciones de amortizacion; @) Laformulade actualizacion del capital en su caso, tipo 'y época el
pago deinterés; h) Nombrey apellido o denominacion del suscriptor, si son nominativos.  Deben ser firmados de conformidad
conlosarts. 212 delaley 19550 (t.0. 1984) 0 26 delaley 20337, tratandose de sociedades por acciones o cooperativas,
respectivamente, y por el representante legal y un miembro del 6rgano de administracion designado al efecto, si se trata de
asociaciones civiles o sucursales de sociedades constituidas en el extranjero, segin el caso. Cuando se trate de obligaciones
escriturales, los datos indicados en los ptos. a) y h) de este articulo, deberan transcribirse en los comprobantes de aperturay
constantesde saldo.  Art. 8.- Las obligaciones negociables podran ser representadas en titulos a portador o nominativos,
endosables 0 no. Los cupones podran ser, en todos los casos, a portador y deberan contener la numeracion del titulo al cual
pertenecen. También se podrén emitir obligaciones escriturales, conforme al art. 31.  Art. 10.- En los casos de emisién de
obligaciones negociables la emisora debera elaborar un aviso que publicara en el Boletin Oficia por un (1) dia, quedando constancia
del contenido del mismo en el organismo de control respectivo, y seinscribiraen el Registro Publico de Comercio con los siguientes
datos: a) Fechadelas asambleasy reunion del 6rgano de administracién en su caso, en que se haya decidido el empréstito y sus
condiciones de emisién;  b) Ladenominacién de laemisora, domicilio, fechay lugar de constitucion, duracion y los datos de su
inscripcion en el Registro Pablico de Comercio u organismo correspondiente;  ¢) El objeto social y laactividad principal
desarrollada alaépocadelaemision; d) El capital social y el patrimonio neto delaemisora;  €) El monto del empréstitoy la
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moneda en que se emite;  f) EI monto de |as obligaciones negociables o debentures emitidos con anterioridad, asi como el de las
deudas con privilegios o garantias que la emisora tenga contraidas a tiempo delaemision; g) Lanaturalezadelagarantia; h) Las
condiciones de amortizacion; i) Laformulade actualizacion del capital en su caso, tipo y época del pago del interés; j) Si fueren
convertibles en acciones la formula de conversion, asi como las de regjuste en los supuestos de los arts. 23, inc. b), 25y 26 dela
presente ley y la parte pertinente de las decisiones de los 6rganos de gobierno y de administracion en su caso, referentesala
emision.  Art. 35.- Estan exentos del impuesto de sellos |os actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o recepciones de
dinero, relacionados a la emision, suscripcidn, colocacion y transferencias de las obligaciones negociables alas que serefiere la
presenteley. Estaexencion acanza ademés atodo tipo de garantias personales o reales, constituidas afavor de los inversores o de
terceros que garanticen la emision, sean anteriores simultaneos o posterioresalamisma.  Asimismo estaran exentos del impuesto
de sellos los aumentos de capital que correspondan por las emisiones de acciones a entregar por conversion de las obligaciones a que
alude el parrafo precedente. El Poder Ejecutivo invitard alas provincias a otorgar iguales exenciones en el ambito de sus
jurisdicciones. Las franquicias anteriores solo alcanzan alos actos y contratos y operaciones referidos.  Art. 36.- Seran objeto del
tratamiento impositivo establecido a continuacién de | as obligaciones negociables previstas en la presente ley, siempre que se
cumplan las siguientes condicionesy obligaciones: 1. Setrate de emisiones de obligaciones negociables que sean colocadas por
oferta plblica, contando para ello con la respectiva autorizacion de la Comision Nacional de Valores. 2. Laemisoragarantice la
aplicacion de los fondos a obtener mediante la colocacion de |as obligaciones negociables, ainversiones en activos fisicos situados
en el pais, integracion de capital de trabajo en €l pais o refinanciacion de pasivos, alaintegracion de aportes de capital en sociedades
controladas o vinculadas ala sociedad emisora cuyo producido se aplique exclusivamente a | os destinos antes especificados, segiin
se haya establecido en laresolucion que disponga laemision, y dado a conocer al publico inversor através del prospecto. 3. La
emisora deberd acreditar ante la Comision Nacional de Vaores, en el tiempo, formay condiciones que ésta determine, que los
fondos obtenidos fueron invertidos de acuerdo al plan aprobado. 4. El plazo minimo de amortizacion total de las obligaciones no
podra ser inferior ados (2) afios. En el caso de emitirse con cldusula de amortizacion parcial deberédn cumplirse las siguientes
condiciones adicionales:  a) La primera amortizacion no se efectuara hasta transcurridos seis (6) meses ni podra ser superior al
veinticinco por ciento (25%) de laemision; b) Lasegunda amortizacién no se efectuard hasta transcurridos doce (12) meses hi
podra ser superior a veinticinco por ciento (25%) delaemision; c) El total aamortizar dentro de |os primeros dieciocho (18)
meses no podra exceder del setenta'y cinco por ciento (75%) del total delaemision. L os plazos mencionados en este inciso se
contarén a partir de lafecha en que comience la colocacion de las obligaciones negociables.  Cuando la emisora sea una entidad
financieraregidapor laley 21526 y sus modifs., podra ademas destinar dichos fondos a otorgamiento de préstamos alos que los
prestatarios deberan dar el destino aque serefiere el inc. 2) del parrafo anterior, conforme las reglamentaciones que a ese efecto
dicte el Banco Central de la Republica Argentina. En el mismo supuesto serala entidad financierala que debera acreditar €l destino
final de losfondos en laforma que determine la Comision Nacional de Valores.  Art. 36 bis. El tratamiento impositivo a que se
refiere el parr. 1 del articulo anterior serd el siguiente: 1. Quedan exentos del impuesto a valor agregado, las operaciones
financierasy prestaciones relativas ala emisién, suscripcion, colocacion, transferencia, amortizacion, interesesy cancelaciones de
las obligaciones negociables y sus garantias. 2. Latransferencia de obligaciones negociables creadas por la presente quedara
exenta del impuesto sobre la transferencia de titul os valores, siempre que la misma se efectle en los mercados abierto y/o bursatil.
3. Los resultados provenientes de la compraventa, cambio, permuta, conversion y disposicion de obligaciones negociables quedan
exentos del impuesto alas ganancias. Si se tratara de beneficiarios del exterior comprendidos en su tit. v, no regiralo dispuesto en el
art. 21 delamismaley, y en el art. 104 delaley 11683 (t.0. 1978). 4. Quedan exentos del impuesto a las ganancias |os intereses,
actualizacionesy ajustes de capital. Si se tratara de beneficiarios del exterior comprendidos en su tit. V, no regiralo dispuesto en €
art. 21 delamismaley, y en el art. 104 dea ley 11683 (t.0. 1978). Igual tratamiento impositivo se aplicard alos titulos publicos.
A losfines defacilitar el acceso de las pequefias y medianas empresas a presente régimen, la Comision Nacional de Valores
establecera requisitos diferenciales por categorias definidas por la magnitud de laemisiény el tamafio de la empresa emisora.
Cuando laemisora se gjuste alo previsto en el art. 13, lareglamentacién podra limitar las exigencias de intervencion en la Comision
Nacional de Vaores, sin perjuicio de mantener |os beneficios del tratamiento fiscal establecido en el presente articulo.  Art. 37.- La
entidad emisora podra deducir en el impuesto alas ganancias en cada gjercicio latotalidad de intereses y actualizaciones devengados
por la obtencién de los fondos provenientes de la colocacién de | as obligaciones negociables que cuenten con autorizacion de la
Comision Nacional de Valores para su oferta publica. Asimismo, seran deducibles |os gastos y descuentos de emisién y colocacion.
La Comisién Nacional de Valores declarara inaplicable este beneficio impositivo atoda solicitud de oferta pablica de obligaciones
negociables, que por € efecto combinado entre sus descuentos de emision y tasa de interés a pagar represente parala entidad
emisora un costo financiero desproporcionado con relacion al prevaleciente en el mercado parariesgosy plazos similares.  Art. 38.-
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Cuando laemisora no cumpla con las condiciones y obligaciones previstas en el art. 36, y sin perjuicio de las sanciones que pudieren
corresponder de acuerdo con laley 11683 (t.0. 1978y sus modifs.), decaeran los beneficios resultantes del tratamiento impositivo
previsto en estaley y la emisora sera responsable del pago de los impuestos que hubieran correspondido al inversor. En este caso
deberd tributar, en concepto de impuesto alas ganancias, latasa méxima previstaen el art. 90 de laley respectiva sobre el total de
las rentas devengadas en favor de losinversores. El impuesto se abonaré con sus correspondientes actualizaciones e intereses con
caracter de pagos Unicos y definitivos, facultandose a la Direccion General Impositiva a establecer laforma, plazosy condiciones de
ingreso.  Art. 46.- Modificase el inc. ¢) del art. 35 de ladisposicion de facto 20091, el que queda redactado de la siguiente manera:
¢) Obligaciones negociables que tengan oferta pablica autorizada emitidas por sociedades por acciones, cooperativas, y
asociaciones civiles constituidas en €l pais, 0 alas sucursales de las sociedades por acciones constituidas en €l extranjero en los
términos del art. 118 delaley de sociedades comerciales, y en deventures, en ambos casos con garantia especial o flotante en primer
grado sobre bienesradicadosen el pais.  Art. 2.- Sederogan los arts. 39, 40y 42 delaley 23576, de obligaciones negociables.
Art. 3.- Las bolsas de comercio del interior del pais que cuenten con mercado de val ores adheridos quedan facultadas pararecibir las
solicitudes de autorizacion de oferta publica de obligaciones negociables que deseen efectuar |as personas juridicas domiciliadas en
suregion. Las solicitudes serén remitidas ala Comision Nacional de VValores previo informe de la bolsainterviniente donde conste
que se encuentrareunida latotalidad de los requisitos exigidos.  Las bolsas de comercio sin mercado de valores adherido gozarén
también de esta facultad, pero deberan apoyar su informe con la opinion profesional de matriculados en |os consejos profesionales
desuzona. Art. 4.- Semodificalaley deimpuesto alas ganancias, t.0. 1986 y sus modifs., de laforma que seindicaa
continuacion: 1. Sustitlyese el pto. 7 del inc. a) del art. 95, por €l siguiente: 7. Acciones, cuctasy participaciones sociales
incluidas | as cuotas partes de fondos comunes de inversion; obligaciones negociables emitidas de conformidad alo establecido por
el art. 36 delaley 23576y sus modifs. y titulos, letras, bonosy demas titulos valores emitidos por |os estados nacional, provinciales
omunicipales. 2. Sustitllyese en €l inc. @) del art. 97 laexpresion “incs. h), k), t) y z)” por laexpresion “incs. h),t) y 2)”. 3.
Der6gase e art. 99.  Art. 5.- Lo dispuesto en el art. 4 tendra efecto paralos gercicios fiscales cerrados a partir de la publicacion de
lapresenteley.  Art. 6.- Comuniquese, etc.
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