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RESOLUCION GENERAL N°Z @&
APORTES IRREVOCABLES A

CUENTA DE FUTURAS EMISIONES
Y CAPITALIZACION DE DEUDAS

DE LA EMISORA

BUENOS AIRES, 3
RESOLUCION N°

VISTO el proyecto elaborado a requerimiento de este Direclorio e
incorporado a este Expediente N° 721 rotulado “Aportes Irrevocables —Modiﬁcacién a las
NORMAS (N.T. 2001) — Propuesta G.F.y C.- Memo 3083/SCEC y N°1005/G.F.y (.”; el
dictamen producido a fs. 250/265 del Expediente que corre agregado; y lo proyectado por la
Gerencia de Fiscalizacién y Control a fs. 133/136 e intervencion de la Subgcr‘ncncii‘l"de'

Asesoramiento Legal a fs. 403/404 y

CONSIDERANDO:

Que a la fecha, no ha recibido expresa y especial atencion en la legislacion
positiva el tratamiento, condiciones y recaudos que deben adoptarse en relacion con los
aportes irrevocables a cuenta de futuras suscripciones de acciones.

Que tal omision no se compadece con la generalizacion que ha venido
experimentando la utilizacién de los aportes irrevocables como un medio idonco en
situaciones de emergencia que pueden producirse en la vida societaria.

Que no obstante el desarrollo comentado, se ha observado igualmente, en
sociedades emisoras, situaciones de claro empleo abusivo del instituto, caracterizadas por el
apartamiento del criterio que aqui se sustenta y que han demostrado resultar lesivas del
interés de los accionistas minoritarios, lo que constituye suficiente fundamento para el
dictado de la presente Resolucion.

Que resulta necesario el establecimiento de recaudos especiales con

relacién a las ofertas publicas de acciones a colocar por suscripcion, cuando se prevea la
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integracién de su precio a través de la capitalizacion de aportes irrevocables o créditos contra
la emisora, para asegurar la transparencia de los respectivos procesos.

Que asi, las sociedades emisoras deberan acreditar, al tiempo de la
presentacion de nuevas solicitudes de oferta publica, el efectivo ingreso a su patrimonio de
los fondos liquidos u otros activos -en el caso de deudas de la emisora- provenientes de las
operaciones mencionadas y el uso dado a los que provengan de aportes irrevocables
recibidos. |

Que la acreditacién debera ser complementada con la presentacion, cn tal
oportunidad, de un informe especial suscripto por contador publico independiente.

Que si a fin de atender una situacién de emergencia, la emisora recibe un
aporte irrevocable evitando el procedimiento ordinario para un aumento de capital, aquella
herramienta excepcional de financiamiento en la oferta piblica no justifica el reconocimiento
de intereses, ya que como cuenta de Patrimonio Neto, tuvo desde el inicio vocﬁﬁaciél‘l de
capital social.

Que €l instituto reconoce su fundamento en una necesidad de
financiamiento inmediato de la emisora, cuando no exista la posibilidad de aguardar los
plazos legalmente requeridos para un aumento de capital; por lo que no debe postergarse en
el tiempo el procedimiento indicado en la Ley N° 19.550 para dicho aumento y en tal sentido
el plazo méaximo de SEIS (6) meses para su tratamiento asambleario, es adecuado.

Que el aumento del capital por capitalizacién de aportes irrevocables no
puede ser motivo de restricciones al ejercicio de los derechos de preferencia y de acrecer,
cuya finalidad es proteger las participaciones relativas en el capital social de las tenencias de
los accionistas preexistentes.

Que los principios de transparencia e informacion plena deben regir la
conducta del emisor con el proposito de reforzar la confianza y seguridad necesarias para
atraer el ahorro a la inversion, y de esa manera resulta propicio que el acta de asamblea
detalle el destino dado a los fondos provenientes de esos aportes irrevocables, para que pueda
ser verificada la necesidad o emergencia declarada, que con caracter restrictivo la Comision

examinara. N
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Que al momento de efectuarse el aporte irrevocable deberd acordarse
mediante convenio escrito, que serd presentado ante este Organismo, que ante una eventual
restitucion el crédito sera subordinado -criterio adoptado también en un reciente anteproyecto
de reforma a la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550 (E.D. Leg. Arg., Boletin N° 19,
14/11/03, pag. 3/58)- con ei proposito de garantizar la proteccion de los acreedores de la
emisora en una situacion de crisis.

Que corresponde sea regulado el tratamiento contable del aporte

- irrevocable en caso de resolverse su restitucion, o vencido el plazo para la celebracion de la
asamblea que aumente el capital, el que serd considerado como un pasivo subordinado a
partir de ese momento, atento su importancia para los acreedores, los terceros que pretenden
contratar con la emisora y los accionistas.

Que en aras de garantizar dichos intereses y en tanto el ingreso de los
fondos fue reflejado en los estados contables de la emisora, la devolucion d::l zlb(ﬁ'te
irrevocable debe ser aprobada por asamblea extraordinaria y sometida al régimen dc avisos
para oposicion de acreedores segun el procedimiento previsto en el articulo 83 inciso 3°, Ley
N° 19.550.

Que en el régimen de las sociedades anonimas, la realizacion de un aporte

se efectia con la finalidad que integre el capital social y asi, deviene necesaria su

‘e

participacion en las pérdidas.

Que asimismo se contempla la posibilidad de que en forma previa al
cumplimiento de una reduccién de capital obligatoria (art. 206, Ley N° 19.550) sean
capitalizados aquellos rubros susceptibles de serlo, propiciando de esa manera que tanto los
accionistas como quienes efectuaron los aportes irrevocables, soporten las pérdidas
equitativamente, en proporcion a los aportes efectuados (art. 11, Ley N° 19.550).

Que dado el marco de excepcionalidad en el que deben ser efectuados los
aportes irrevocables y la relevancia que posee para los accionistas, acreedores y (erceros, en
tanto modifica las condiciones econémicas tenidas en cuenta al momento de contratar, resulta

imprescindible imponer a la emisora el deber de comunicar a esta Comision, en forma
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inmediata, su aceptacion por parte del directorio y presentar en copia el convenio suscripto
con el aportante.

Que salvo que la emisora se encuentre sujeta al régimen de la Ley N°
24.522 y sus modificatorias, en el caso de capitalizacién de sus deudas, el acta de la asamblea
que la trate deberd detallar él valor original de cada una de las deudas y el importc de sus
correspondientes intereses devengados que se pretenda capitalizar.

Que con la finalidad de proteger la igualdad de trato y condiciones respecto

- de los aportantes y asimismo de los acreedores con créditos pasibles de capitalizacion, se

establece el tipo de cambio para la conversion de los fondos en moneda extranjera a moneda
nacional y el momento a ser aplicado, para la determinacion del monto del aumento de
capital que resuelva la asamblea de accionistas.

Que se ha dado cumplimiento al Reglamento General para la Elaboracion
Participativa de Normas dispuesto por en el Anexo V del Decreto N° 1172/03. |

Que la presente se dicta en ejercicio de las atribﬁciones conferidas por los

articulos 6° y 7° de la Ley N° 17.811.

Por ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Incorpérase a las NORMAS (N.T. 2001) el Capitulo XXXIV: APORTES
IRREVOCABLES A CUENTA DE FUTURAS EMISIONES Y CAPITALIZACION DE
DEUDAS DE LA EMISORA, que quedara redactado con los siguientes articulos:

‘e

“ARTICULO 1°.- Ambito de aplicacion. El presente Capitulo serd de aplicacion a todas las
emisoras que hagan oferta publica de sus acciones, salvo a aquéllas cuya autoridad de
regulacidn especifica prevea un régimen distinto al respecto.

XXXIV.1 APORTES IRREVOCABLES A CUENTA DE FUTURAS EMISIONES DE
ACCIONES

ARTICULO 2°.- Las emisoras podran recibir aportes irrevocables a cuenta dc futuras

suscripciones de acciones, cuando éstos obedezcan a la atencion de situaciones de
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emergencia que no permitan la realizacion del tramite respectivo para un aumento de capital,

lo que deberan justificar detalladamente. Asimismo, las emisoras deberan obscrvar el

cumplimiento de las siguientes condiciones:

a) Los aportes integraran su Patrimonio Neto, desde la aceptacion por su Directorio.

b) Deberan tener simultanea contrapartida en el rubro Caja y Bancos.

¢) No devengaran intereses.

d) Al resolverse la restitucién -por no haberse aprobado el aumento de capital o por
- cualquier otra causa- o vencido el plazo para la celebracion de la asamblea prevista cn el

articulo 3° del presente Capitulo, cesara su calidad de aporte irrevocable y pasard a integrar

el pasivo de la emisora, en caracter de credito subordinado.

e) La restitucién debera ser resuelta por asamblea extraordinaria y sometida al régimen de

avisos para oposicion de acreedores conforme lo dispuesto por el articulo 83 inciso 3 de la

Ley N° 19.550.

f) Al momento de efectuarse el aporte irrevocable, deberd acordarse mediante convenio

escrito que sera presentado en copia a este Organismo al momento de cumplimentar cl deber

de informacién dispuesto en el articulo 3° inciso 31) del Capitulo XXI de las NORMAS,

que: ante una eventual restitucion, el crédito del aportante tendra el caracter de subordinado

(conf. art. 3876 seg. parr. Cod. Civ.), las condiciones de pago, la clase de acciones a que dara

v

derecho el aporte irrevocable realizado y si la emision serd con prima o sin ella.

g) El estado de tramite del aporte deberd constar en nota a los estados contables de la
emisora.

ARTICULO 3°.- La primera asamblea que se celebre -en.un plazo que no debera exceder los
SEIS (6) meses a contar desde la aceptacion del aporte irrevocable por el directorio- debera
tratar como punto expreso del orden del dia el aumento de capital por un monto que abarque
el aporte recibido a cuenta de futuras suscripciones, que debera ser tratado en forma previa a
cualquier reduccion de capital. |

La capitalizacion de aportes irrevocables no serd motivo de restriccion al ejercicio de los
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El acta de esa asamblea debera detallar el destino dado por la emisora a los [ondos
provenientes de esos aportes irrevocables.

XXXIV.2 CAPITALIZACION DE DEUDAS DE LA EMISORA

ARTICULO 4°.- Salvo que se encuentren sujetas al régimen de la Ley N° 24.522 y sus
modificatorias, las emisoras —en los términos del art. 1° del presente Capitulo- podran
capitalizar sus deudas hasta un importe igual a la suma del valor original de cada una de
ellas, mas los intereses devengados desde su origen y tomando como limite, para deuda en

moneda argentina, la tasa de interés del BANCO DE LA NACION ARGENTINA para

‘o

descuentos comerciales; y para deuda en moneda extranjera las tasas que, usualmente, se
definen como de referencia en los mercados financieros naturales de la moneda en que estén
expresadas.

ARTICULO 5°.- La capitalizacién de deudas debera ser objeto de tratamiento en asamblea
de accionistas como punto expreso de su orden del dia, y no serd motivo de I'CSll'i&.’CCi(’):l{ al
ejercicio de los derechos de preferencia y acrecer de los accionistas.

El acta respectiva debera detallar para cada una de las deudas el valor original del capital,
separado del importe de sus correspondientes intereses devengados.

XXXIV.3 PRESENTACION DE INFORME ESPECIAL

ARTICULO 6°.- En los casos previstos en los articulos 2° y 4° del presente Capitulo, con la

.

presentacion de la solicitud de oferta publica exigida por el articulo 40 del Capitulo VI
OFERTA PUBLICA PRIMARIA de las NORMAS (N.T. 2001), se debera acompafiar un
informe especial emitido por contador publico independiente con su firma certificada por el
Consejo Profesional de la jurisdiccién correspondiente. -

En dicho informe, el profesional -segiin corresponda- debera:

1) Manifestar haber constatado el real ingreso a la emisora de los fondos,
entendidos como integrantes del rubro Caja y Bancos -tal como se lo define en
la Resolucion Técnica N° 9 de la FEDERACION ARGENTINA DE
CONSEJOS PROFESIONALES DE CIENCIAS ECONOMICAS con las

modificaciones establecidas en el Anexo [ del Capitulo XXIII de las
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NORMAS (N.T. 2001)-, que constituyan la contrapartida de los aportes
irrevocables.

1) Manifestar haber constatado el real ingreso a la sociedad de los activos que
hayan constituido la contrapartida de las deudas de la emisora (excluido el
valor de sus intéreses) susceptibles de capitalizacidn.

1i1) Detallar la aplicaciéon que la emisora ha dado a los fondos enunciados en 1)
constitutivos de la contrapartida de los aportes irrevocables, o informar sobre

el cumplimiento del limite al valor de los intereses admitidos a integrar ¢l total

‘o

de los pasivos susceptibles de capitalizaciéon, de conformidad con lo
establecido en el articulo 4° del presente Capitulo.

XXXIV.4 TIPO DE CAMBIO APLICABLE

ARTICULO 7°.- Cuando los fondos integrantes de la contrapartida del aporte irrcvocable

hayan sido recibidos por la emisora y aceptados por su directorio, en moneda GXll'al;_iCl"d,ula

expresion en pesos de tal aporte —para la determinacion del monto del aumento de capital-

sera la resultante de considerar para la moneda recibida, el tipo de cambio comprador al

cierre de las operaciones del BANCO DE LA NACION ARGENTINA del dia de la rcunion

de directorio que acepte el aporte irrevocable.

Para la conversion a pesos de los pasivos (capital e intereses, éstos con el limite establecido
. en el articulo 4° del presente Capitulo) susceptibles de capitalizacion —a los fines de su

consideracion por la respectiva asamblea y de la determinacion del importe susceptible de

eventual capitalizacion-, se aplicara el tipo de cambio comprador al cierre de las operaciones

del BANCO DE LA NACION ARGENTINA del dia habil cambiario inmediato anterior al

dia de la celebracion de la asamblea prevista en el articulo 5°.”

ARTICULO 2°.- Sustituyese el articulo 40 del Capitulo VI, OFERTA PUBLICA

PRIMARIA, de las NORMAS (N.T. 2001), por el siguiente texto:

“ARTICULO 40.- La solicitud de oferta piiblica por emisién de acciones a colocar por

suscripcio’p, debera ser presentada ante esta Comisidn, dentro de los DIEZ (10) dias de

celebrada: ¢

a) La asambleql que decidi6 la emision o

“f\/(\\ Ih M J
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b) En su caso, la reunion de directorio cuando la decision de emitir fue delegada cn este

organo.
A tal fin se debera acompafiar:

¢) Acta de la asamblea en la que constara:

c.1) Objeto de la emision.

c.2) Monto que se capitaliza.

¢.3) Porcentaje que representa sobre el capital nominal accionario.

c.4) Caracteristicas de las acciones a emitir.

c.5) Fecha desde la cual gozan de derecho a dividendos y otras acreencias.

¢.6) Categoria de acciones a las que corresponde el derecho.

¢.7) Destino que se dara a los fondos. La memoria anual del directorio debera justificar la
eventual aplicacion de dichos fondos a un destino distinto al anunciado, excepto cuando ¢stos
ya hubiesen ingresado al patrimonio de la entidad por provenir de aportes irrevocables a
cuenta de futuras emisiones o de deudas de la emisora y sin perjuicio de lo dispuesto por los
articulos 2° y 4° del Capitulo XXXIV.

d) Acta de la reunién de directorio donde se resuelve la emision, en su caso.

e) UN (1) ejemplar del prospecto.

f) UN (1) facsimil del titulo a emitir, en su caso.”

ARTICULO 3°.- Incorpérese como inciso 31), del articulo 3° del Capitulo XXI,
TRANSPARENCIA EN EL AMBITO DE LA OFERTA PUBLICA, de las NORMAS (N.T.
2001), el siguiente: “31) Aportes irrevocables a cuenta de futuras suscripciones de acciones,
aceptados por reunién del directorio, con independencia de lo previsto en el Capitulo XXXIV
APORTES IRREVOCABLES A CUENTA DE FUTURAS EMISIONES Y
CAPITALIZACION DE DEUDAS DE LA EMISORA”.

ARTICULO 4°- Sustitiyase el punto XXIIL11.15 DECISIONES SOCIALES
RELACIONADAS CON LOS ESTADOS CONTABLES del Anexo I: NORMAS
RELATIVAS A LA FORMA DE PRESENTACION Y CRITERIOS DE VALU ACION DE
LOS ESTADOS CONTABLES del Capitulo XXIII, REGIMEN INFORMATIVO
PERIODICO. de las NORMAS (N.T. 2001), por el siguiente texto:

\’\ A Yy L
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“XXIII.11.15 Decisiones sociales relacionadas con los estados contables

Todas las decisiones sociales sobre capitalizacion, distribucion de utilidades o reservas y
constitucion de éstas, como también aquellas que en virtud de disposiciones legales estén
relacionadas con estados contables, deberan adoptarse sobre estados contables presentados
segun este Anexo. '

Para la absorcion del saldo negativo de la cuenta “Resultados No Asignados”, al cicrre del
periodo a considerar por la asamblea, debera respetarse el siguiente orden de alectacion de
saldos: reservas voluntarias, estatutarias y técnicas; primas de emision; ajuste integral de
aportes irrevocables; aportes irrevocables; reserva legal; ajuste integral de capital y capital
social.

Cuando la absorcion de las pérdidas en el orden sefialado alcance el 50% o mas del capital
social, la asamblea podra resolver su aumento en forma previa al cumplimiento de la
reduccion (Ley N° 19.550, art. 206), mediante la capitalizacion de todos aqucllc;s rubros
susceptibles de ser capitalizados.

En el orden del dia de la asamblea que considere las pérdidas acumuladas se incluira la forma
de su tratamiento como punto expreso.”

ARTICULO 5°- Incorpérase como inciso 1), del articulo 1° del Capitulo XXX,
DISPOSICIONES GENERALES, de las NORMAS (N.T. 2001), el siguiente: “l) Los
términos “aportes irrevocables”, “aportes irrevocables a cuenta de futuras suscripciones”,
“adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones”, “aportes irrevocables a cucnta de
futuras emisiones de acciones”, y cualquier otra denominaciéon que sea utilizada y esté
referida a idéntico concepto, a los efectos de estas Normas seran entendidos como
sin6nimos.”

ARTICULO 6°.- La presente Resolucion General comenzara a regir a partir del dia siguiente

al de su publicacion.
ARTICULO 7°.- Comuniquese, publiquese, dése a la Direccio

y archivese. \
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