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RESLAMENTAC ION PARA OFERTAR Pli-
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VISID la necesidad de aplicar en el régimen de la ntep
t‘ pﬁhl iﬁ:ﬂ I'I'II:E'E-EI'IEEITIHB apTos Eal™a dEpyuUrar I. EuﬁcFipciﬂ” d!"! an=
ciones de lae empresas emiscras v estimulare decisiones para am=-
pliﬂF EFEs E»l..lE-:l"iFIi:i1.:lr'|e:.-5‘I COmMO Mane©a du BEPjLHIiIIEiﬁH EBHUiHH,
v lo dispueste por ol artfculn 403 da la Leyv de Fmergencia [oond-
Miﬁi NE Hﬂ-ﬁﬂ? que permite a las sociedades emitip tTtulas valo=
tes on aerle otertebles plblicamente an los tipes v condicicnas
gl Ellﬂﬂ nliJan, fiEU|tld quﬁ dﬂhn EJETDErSE cnnfgrmt a |i LET
de OFarta POGLlica Kv |7.811, ¥

CCNE | DERANDO

Que atentu el sapfrity de |14 Ley da Emergencia Ecandmi
ca respecto al afianzamientn del Mercado da Capitales, que e5 ah
tonces tuncifn de la COMISION NACIONAL DE VALCRES promuoven el
modo ms agdecuade la capital izacifin de las eMpresas, a Lraviés de
la inversifin genuina, con nuecves institutos gue promuevan vy Faci
liten la suscripeifin de acciones, obviande el sistema Fingneia=
ro, ¥ estimulando & los ahorristas con glternativas de colaca-
cién de Fondos, donde a la mayor sequrided financiara aes une gl
atractivo de ser accionista. ;

Que una de estas alternativas es |la denominagds trad; -
ciunalmente ohligacifn neacciable con cupdn de susoripeidn a
warrant Financiero gue se prafiere donominar an esta resclucién
YEONQ CON OPZION A SUSCRIPCION" 5 mejora la posicién de las  am-
Presas puss aniten deuda gue Toma un inversor con apoifin de comes
pra de acciones ya emitidas pere no colocadas, a un precio dater
m g

Que eatn Tavorece la colocacién de laz emisionss da as
clones, ya que aparece el método como una cvbligacifn negociable
de mener interés pere cun |l reserva del precio de accionss eml=
tidas w gue S depositan en la anciedad, o importa una manesrng de
suscribir encere tiempo v sin inversifin inmediats de las  sumas
que demandan las suseripcionee tradicivnales confarme a los  ar-=
ticulos 186 v 187 de la Lay de Socicdades N¢ |9.550,

Que la materializacidn de estos bonos oon vpifin a aus
aripeidn, podra ser a travis de emisiones gue combinan en un so-
lo titulo la cbligacidn a menor interfs y la opeifn a  suscribis
lar accionas depositadas, @ en la omisidin de dos tftulos gue Puc
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den tener circulacién v/o negociac ién separadas.

Uue de no efectuar ol suscripter la opcifn de la sus=
cripoifn de acciones depesitadas en el t&rminu eatahlecids, s
mantiene la obligacifin de deuda de la socieded hasta la expira=-
cidm del plaze, que no podr§ excedur de dos (2) afios.

Wue si bien al derecho de preferencia v el de BLreCen,
podria inportar una limitacidn a la resibil idad de la colucacifin
de estos nueves tTtulas con cpcifin a suscripcivnes fururas, la
normativided en conzideracidn ha cuidade ol respeto de Il dig-
pueato en los artfoeules 194 g 196 de lg Ley Ne [Q.850, % que las
g i siones de los bonue con ope idn a suscripeidn, estén condicio-
Nadas seyln estas dos alternatives:

&} Que deda una emisisn de accicnes, ejercidoas los dergchas des

FF&FEFEnﬁiﬂ ¥y de avrecenr, qukdn un remafiants de accinies sin BUE..

ciribiir, que guedardn alectadas « depbaito v o la emisifn de los
bonos wen opeidn o suscripcién,

h) Que ofrecidas Loda una emisién o parte da la nisma, pars sUs=
eribir a future a través de los bonos con epeién = suzarjpeién
bas condicjones de emisifn preveen que los gecionistas o jerzan
sobre estos bonos v en Funcifpn de |as acciones g suscribir en gl
Futumo, el dersehe de prelergncia v ¢l de acrscer,

due dados estes limites, las acciones depositadas a
imputaedas a la eventual opcibn de los tomadores Je lea honos |,
nt se considaeran integrantes del capital social, va que hasta 14
opeidn son emitidas pero no suscriptas, aungue deben reyistrarse
en los términos del articule 213 apartadi 6) de [ad Ley N° 19,550
Yerncide el plazo de lus banas son opcién & suscripecién sin que
se haya producido |a opcitin, la sociedad deberd dejar ein ofacto
la emisitn remanente no suscripta, y deburd atender los serv] -
cies del buno en sy cgpital Vv PeEnta.

Que con eske mecanisme, o combina una opcifin Nutura
de invertir en accivies emitidas que quedan depositadus en la g=
misurg, con un instpumente de créditu, a menar interés que las
cb | igaciones negociables, pero que permilae la colocacién de sus-
epripsiones inaulicientes ante &l tamafo de la emigifn, v asegqu-
rar al inverser el gtractive de suscribir acciohes yanandno con
el eventusl aumsnto de precio af el nercado setiundar o
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Per todo wllu, ¥ lo dispuestio por el artfeulo 40 de
la Ley de Erergencia Econdmica 4° 234097 v ol aptfeule 70 de la
Lay N2 17.B1},

LA SOMISION NAC |ONAL DE VALDRES
REBUELYE:

ARTICHLE 17 .= | as sociedades que emiten accivhes en el pdgimen
de |la Lay N© |?.H”¢ podréan emitic lo gue ee denuming en esta
resclucién YBONCS CUN OPCION A SHSCRIPCION® | que serdn al portyg
dor ¥ gue reuniendo las caracterfeticas del articulo 17 de 1a
Ley Ko 174811, podrfn ser ofertgdos plb | i camente.

La oferta plblica de eatos ti+ulos e rige gspecigl =
mente por las disposiciones de |a presente reselucifn v pap g=
quellas normas de la COMISICN NACIO%AI BE VALORES que resulten
cumpatibles v complementarias.

ARTITILD 1% ,~ Lg amisifin de satos Bonos cun opocifn e suserip -
cifn impertard los siouientes derechos para los tomadoras:

al Tenar un ceédito contra la svctedad emigora pur ol monto ge-
tual izade de su valor nominal, gue se amortizard al venoimiante
del plaze de vigencia del bore, que podrd emitirse da uno a dog
(2) afios de plaza v gozarsn de interda Mijo o variable,

b) Permitir, dentre de las plagzos cenvenidos, optar por la sua=
cripcitn de las acciones eniitidas por la soviedsd en wstas dor
situac jonas:

le= Lax acvcionss que gquedaron como remanento de una emisidn
afrecida ¥y no suseripta totalmenta, ejercidos loa dera-
chos de prelerencia v dea acrecer,

2:= Las mociohus cuyas candiciones due emisifin prevean gue |a
sugcripcifn en su Llotal idad o an purtec, se alectarin &
suacripuiones tuturas, a través de |g piisifin de bonos:
Con epcifn a suscripcidn, ¥ que permitan o los accionis=
tas clercer sobre estos bonus ¥ en funcidn de las acein=
nes a suseribir en &l Future, el derechno de prefercncis
¥ el de acrecer,

f' ARTICULD 3% .= Lua bones can opeibn & suscripeidn, podrdn corta
o
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ner; ambos dereschos para el tomador, o podrén emitirses por sepa=
rado el fnstrunento de cridito ¥ Bl tTtulo que represconte la op-
ca1fin de suscripcidn Tutura, los gue podrin negociarse on Farma
ihduperu”en‘tg.

ARTICUHLD 49.~ Las sociedades gue esTan en la oferta plblicsg v a-
mitan estes titulos, tendrdn las siguientes obligacioness

a) Depositar en un Ente autorizade para recihir depfsilos colen=
Livas de tTtules=valores las accioncs emitides ¥ Mo suscriptas a
fectadas a la emisidn di los bonos con opeibn a auscripcifn, has
ta yue se produzca la suscripeifn o hasta el vencimients dal ola

IO yue coneta en los tTtules, para ejercer la opoifin.

h:] Dejar sin afocto el registro w | & parte de la emisidn -.,rjnr_'ull
da & este institule, al vencimiante de lus plazes respoctivos .
en casn de gue no se hubiera producide |la opuifn de EMECE (o .

ARTICULD 3°.~ Las accichas emitidas v no susceiplas efectadas
estos Litulos, quedaran depesitadas en la socicdad, pero no intg
aran ¢l capital sacial hasta que Fe conerete la suseripeifn,  Dea
cuvalguier manera serdn reqlstradas conforme al artfoule 213 pun-

to ) de la Ley N® 94550,

ARTICHLD 090~ Los sstatutos de las sociedades que eatdn en la o=
Ferta plblice deberdn prevesr la emisidn de pcete tipe de #{+tulos
valeres. 5i nada dicen scbre los mismos, la emieién pode§ Eep
decidida por Asamblea o &l Dipecloric con aprobacién ulterior de
aguel la.

ARTICHLO 7%= Lae socicdades emisoras gl disponer la emisidn do
eslus bﬂﬂﬂa Con DD-E‘ilsl"l = |-‘:1.l.-~-'.::-r=i|:'|-|:_1E|5r'|r dubul‘ﬁh uh_qgr'\.-';grl E!S'L'J‘il.'-tl:J-E-
Pecaudos de sequridad en lo ruferente a la cal idad dal papel, 4
la impresidn v al controel de lae tareas de los impresures.

ARTIGULD 3°,= Las caracteristicas do fFormal ided de losg tTLulo=m

responder@n o las exigencias de uniformidad que en orden g la p=
misifdn determinarsd cada empresga, pearoe on todos los cgses  debers
Figurar en Forma destacada setas denominacioncs, que deberfn |r
Jduntas ¢ separadas, seqlin |la caracterfaticag de la emisifin de¢  a-
cuerde gl arifeulo 39; "BEONO RESOLUCION GENERAL NO ... DE LA

LOMISION WACICNAL DF VALORES-CREDITO" v “HOND RESCOLUCICON GENERAI
M® wuwws DE LA COMISION NAZIONAL DE VALOREZ=QRCION DE SUSCRIP =
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- CIONY on caae de ir los tftulos acparados, & YBONG CON QPCION A
I SUSCRIPC ICN=RESOLUCLON GEMERAL N ..,.,. BF LA COMISION MACTONAL
I CE VALORES", e¢n caso de no separacitn.

ART ICILOD 9% .= Lg COMISION SACTONAL DE VALORES reglamentari pon
separado las vendiciongs para la autorizacifn da la oferts pli -
: blica de los bonas con opeién da auAcripoién, pero la Comisién

deberd expedirse seglin lo dispore ol artfcule It de [a Lev he
Er e A

ARTICHLY 109~ La autorizacifin de ofarty pab | ica ctorgada por
la Comigifin alcanza al cumplimiento da las cnivencias formales
pruscriptas para estos titulos, pero no responde pur la legiti=
midad du lus miamos, ni por el depfisito de las gccivhes emiti =
das eh aspera de la opeifn Futura de suacripe iEn,

Ch

ARTTCULO IF.= En tudos lus casos en gue ocurnas la diselucién de
la sociedad emisora, antee de vencidos las plazos convenidos,
los tomadures podran optar por la siscripeifn de las acciones
depositadas.

ARTICULE 12°.= Las asocisdades podrin emitir certificados ylebha
les de los bunos con epoién de suscripcifdin, para su P nscrTpeidn
en regfmunes de depdsita colective. ¥ o tal Fin sa Consgiderardn
delinitivos, negociablea v divizibles,

ARTICHLO 13%.= Publfyuese cn el Boletfn Oficial, comunTauese a

{: las Bolsas de Comercie v Mpprcgdo de Valeres, a las entidades
vinculadas con ¢l mercgda abierte, a la prensa en genaral ¥V ap=
chivesa.=

BUENUS AIRES, 13 g Disienbrs de 15990
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