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VISIU 1l establecido por el aerticulo 1Y de 1a Ly

CONH [ DERARTI:

ue mediaite 15 mancidan de 1a Ley 17.811, s sncanendd a
la Cogmislidém MWacianal di Valoras la tramitacién y resolucicon de
lae solicitudes de avturizacidn pe oferta piblica de titulps
valrres (ert. éo, inc. al.

Aute, con  eaws propafito, == di =spusg que lam snlicibudes
de auborizaritn  pare realizer oferta pablice mencicnadas
. Precedsilenents deberien resolverse dentro  de los. TREINTA (3
dian de presentadas ante =ubls ente autdrguico O BN U dedeets,
dsntro de lus DIETY (19) dias postariores al pedido de pronto
debparhc & que sk rofiers la Ley 17.811 en gu art. 19, En Carsn
rAGLrafriay ¥ de no  pediar prarroga fundada par parte gde ssla
Lomision Nacional de Valores, Bl legislador canal derd conven! snte
reputarla olorgads en forema  aptendtica por- Eonfigurarse ul

silencla pasitivo allt previuslo.

Pus #! sistens as! establecida sn la Ley 17.811 pore ce
mantfLesta wl intwerés legislativo por acelerar lpg procedimientcs
ar autoptzacid y contral de las enisicows de titulos valores de
lo= gue e hace oferta pablica a fin de fucilidiar asi un acrusg
k= flufdo ds las smpresas al mercado de capilales,; ein gus =1lo
redunde B0 fodo alguno on detrimenta del slwtema de fizpalizacién
Instaur ado.

Quw, =n puta aspacta, y a {in de alcanzar un equilibrins
adocusds sntre la coleridad que wxigen en fa actualidad lag
troncuacciones conercialen v 1a tareo de conatrol gue 1e hé sida
atritualda, =ata LCowmi=idn Macional e Valores canmidarg
conveniente distinquir lus procedimiwntos seguir segin 1o
Hpon de sniston de tftulos valores g gus e trate, a la luz del
cantral elercide en forma perisdica por este organiemo scbre las
ontidades emniso-as,

iz, dewde sha dptica, resulta evidents aue la feceshdardl
E do contral puw poirta de E3lit argani=ac ws mayor  an atguei=l 1 gy
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SHOUeStow en nue las epiccras dg los Litulms valores acepdsn Fi=Ta
VEL primera al régioen de la oferla plblfca, que en los BUpUES iU
om Emisidn de AccipAes libvradas per vapitalizacidn de 1a cuenta
sjuate intwugral de capital , resultados no anjignadow o por pties
conceptone sigilarpn,

Due, en wfectn, +tanto 1. admieidn de accionsas de
soCiedades ol régimen como 13 esisido de ACcioneEs gue =P =snIten
pEr SUECripoion  lmportan alounos de  los Bctos  de  mahor
Lraurendéncia oy natsria du uferta pddlica de tHtutae valoresy we
trata de atencer situariones originalas donde la proteccidn Eel
pebllios  fnve-mor prige la maxima 1 atsnsidadl (=mpfr. ar g
Expomicidn de Motivos de la Ley 17.811).

. Mue, por =1 contrario, &1 codktrol & ejercerse en los
BUpUESERS BN Que las shisoras de los Lltuloe valores ya &e
Blitueniran comprendidas dentro | del "AQimen de eferta publicza
difiere, segin s trato de 14 Gfilzion de tlluleos para captay
FRCUrsoe genulnos del pdblico, de aQucllos CMS0E Wn gQue o st
BOCLRLEriQ no presupone  uhn ingresc de fondos provenientp dsl
pablice dnver sor.

Bur, en wl casd de la emisidn de acciones  libar adas
hancionada pr&cadentemente, resultis indudsbls qug i Ia Bpisora
ni wl plllico ®% hallan frente & desembolsos, &in yue existan
variaclones wn el patrimonino neto de la emisara ni o oen lam
relaciones de cap:tal de los sccion! stas,

Que =2 propiwuito  de esta Comimidn Mecional de Valdres
Hapliticar al mékimo lus proced!niern Los tendientes al ucceso de
las entidade~ pmisoras al mercAdo du capitales an tanto Y oEn

'. cuanta esa dewregulacindgn Gn ne redunds . e desmedirc de lam
Facultades de Fiecalizaclidan de la rferta pdbdira de titoles
valores atribuidas a pcte ente, la transparencia an el
funcawnamientn de lgs mercEdos ¥y la  protesccign  del piblica
inverszor.,

e, desde rea perspectiva, reasulta atinade estallecer
un prucadimiento mi= 401) pare la tromibacidn de las sAlicitudes
de  aulorizacidn de oforts Publles  de  acclunes liheradas
slactuadan por aquellas entidsdes somalides al régimesr do la Ly
I7.811 v & la flsmaliracidn de eeta Camisidn Macione] de Yalomasg,
JUE AW Caraltlerica por wis setpdologia infarmative corl rospaldis
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proteweanal  =ufl e snts.

Paor ello, y en virtud de las atribuciones FenfeEridas por
el darticula Tm de la Lay 17811,

LA COMISIUN NACIONAL DE VALLURES
RESLELVE:

ARTICLILN 1g. Audtaricaue mediasnte el wistema previste en la
presenle Resoluclén General, Ia nferta pablica de las acciones
liberadas gue wmitan las sociedades snmetidas al régimen de 1a
Loy 17.811 como cohascuencia de Cupitalivacitn de la cuonfa
ajumtp 1intepgrel dee rcapital, distribucion e dividuidos on
dctiones u otrod conceplous wimilares =n talila ellas mEe somatan =l
Siguiste procedimleanto;

) Las splledades emlsoras  deber o prasapiae = la COMISICN
NACTONAL D VALDREE 1a Informecisn mencionads an el formulario
que &8 adjunts coma ANEYN T de la aresenbs Resolucian General
cumplimentarido, an debida {farma, los reuici tos alls
previsios. Daberan mcompafar, ademas, una certificecisn
piorgada pour el Cpntador FabIico e aietaming los Altimos
estadas cgntdbles o quien 1o feemplaca a1 momsnto de 14

presentacian. Dicha certiticacion debord ajustarse al
modlp que e adjunla  como ANEXD Ll. La #irma del Contadar
intervini ente dabera e iegal irada por (=3 Consels

Frotesional respectivo.

by En caso de gque ls COMISION NACIUNAL DE VALORES sstimars gL
rFESUlty fnpcfsario gue la nocredad enisorg presente dnformecydn
dfititnal o rumpla eon  abedis requisitos, podrd notificarle
dirhin reguerinientn dentro de lws CTNCD (%) dias habiles die
efectuada la preswntacidn prevists en el punto a) del presents
ar Llculo. B estg supuesto, 1a emisgra tend-d EINED =) diaa
helbviles (plaro qua podrd ser prorrogado Ror, i, tibrming aimilas-
* pEdido de aqusl lat per S dar cumplimients 2 1o dalicivads P
ta COMISIUN MACTANAL DE VaLORES.

el Bi 1= COMISIUN NACIOMAL DE VALORES reguiriaca inlormacido
AL frmal 14 ot mulara ctryme1 & alguns rospects dal
cumpllimients da los regui=ltos referidus en al apartado (g)
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del presentes arlifculo dentre del plaern de los CINCD (S5) diae
Mabiles a contar dewde la preapntacidn  dw. las instrumenios
alll rmefalados, la eaisidn descripta emn al +twrpulario oo
cuestian guedard autordzada sutondticament®s en low Leraitios
dal drticulu 19 » concordantes de 1a L=y AT.0LL. Tambiskn
quedara autarizada automdticaments la  enisidn 515 dEated de
los CINGD (50 dias habiles pneteriores & la prégentacidn de Ta
Liformacion sdicianal o regqul<sitos raferidos en el apartedo
bil, la COMISION NACIDNAL DE VALDREE no hubiere esteciuads
RilEvas oUker vacionos,

En atenricdn a lo grescripto on g8l orimnes parrato del presente
ar blculo, la autorizacidn prevista en =1 apartada ¢} po
FEGUE! sfa resnmlucion express de 1a COMISION MNACIONAL DBE
VALOFRES, A Fin de dejar constalivia del mtargamisnate de la
suthrizacicn en los términms Fijados wn le predente REsoluclidn
Aeneral, 1a Gerencis Técnica o el drgang yue al efectn designe
2l Blrectoria extenderd = o pedide dm 1a soCledad emisora - un
certificado con =1 testo previsto en ®l ANEXD [1! de esta
Resclucion Beoeral. Ests certificaduy deberd  ssris entragado a
Izs representanles de ls sccisdad wniznora  dentro 40 los Do
(2} diay pabiles subuiguientes & aguel en que hays quadado
aurerizadas 1a emisito de acuerds con Lo dispusesta en el
apdrtadao £ .

=i la wweiedad peticionante o la autorisacidn ne cumplicg a
con el regusr aniento 3 gue hace referencia el sapartado by del
presanta  articulo dentro de Jos CINCO (S) dias hibilew
pusterior=s & la npotificacién de la intimacicng il
procedimignto  de sutorizaciim proviato -84 la = [T
fessolucion Ouneral Ao resellerd de aplicacidn, debisndoc
meguirse el Lrdmite ordinaria previsto sn Ia Loy 17.811 ¥
Normas de 1a COMISION NACIONAL DE VALORES, Igual procodimienzp
deberd utilizeres an €l casao de ques la COMIBICN NACTIONAL DE
VALURES reilerarm las cbhesrvacluivs formul sda= anter Lurnen-e
8 eTectuskrs nusves obhipclioness urg  ves presantada i
inforaas! én sdicicenal i cumplimnentados los FEEaudoE
dEur tunamente ragusridoa.

ARTICULO 2y, - En anguellos Bupuestos en gue 1o cansidere
pErtinente, L4 COMIETON MACTOMNSL DE vALDRER puled dispeners, a su
salo arbitrio; gue Tas =nlicitides o8 suterdizecitn de efmria

PlbTicA de  lue dicicnes Jibharadas s qua =2 raflers la preasenta
¢ Brsuluci®sn fenaral L anllen por el procedimienta ordinario
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previsto en el articule 17 de la bLey 1/.8i1, Esta decision dabera
ser adoptada por el Directorin de la Comi=sidm dentro del plazo
previsto para farmular ohjeciones &0 gl art. 1lg inc. b} de la
presente resclucion 6 dentro de los CINGO {S) dias de svacuada la
intimacitn a ques == retiere el articulo e incien anteriornente
mencionado. Fn este caso, 1 plazo previsto en =21 articulo 19 de
la Ley 17.R1] deber& computarse a partir del dia habil siguiente
al da 1a presentacitn del Anexo 1.

En aguellos supuestos donde por incumpl imiento de los Fecaudos

eplicitados por e1 articulo 1o, aparbado b, de esta Resolucion

deba aplicarse «l procedimienta contemplado en Pl articwlioc 197 de

la ley 17.Bil, los plazes alll previstos deberan computarss a

partir del dia habil =iguiente a aniidl en gue la emnisora
G cumpl imente en debida forma los recaudns exigidos.

BRTICULD Jp.- Las emimiones dp acciones jiberadas que cumnglan con
los requisitos del articulo lo ewe registraran en la COMISION
MACTNNAL DE VALORES, 1a gue debwra remitir copia del AMEXD 117 de
la presente Hesoluriton General a 1as Bolsas de Comercio donde
coticen los titulos valores de la Emisora. Le comousicoacson
pisctuada en este sentido por la CUOMISION NACIONAL DE Vol OREY
surtirdA plenos efectos 1egales a los fines del artliculo 32 de 13
Ley 17.811.

ARTICULD 4. A los fines del procedimients previsto en la

presente Resolucion General, =» entenderd gue las emnisoras

debhsrdn concurrir los dias lunes, migrcoles ¥ viernes (o @l dia

habil inmediato subsiguiente =i agquélles nb 1o fusren}) a tonar

nota do los requerimientos efectuasdos, las vistas oturgadas n la=s

providencias dictadas por I8 COMTRINN NACIOWMAL DE VALDREE,
cd guedando ellos nakificados por ministerio de la Ley.

ARTICIAN Su.- Registrese, pitbl fguess por UN (1) dia an gl Poletin
Micial y archivese.

/g; BUENOS AIRES, septiembre & de 1991
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