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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2020 - Afo del General Manuel Belgrano

Resolucion Reservada de Firma Conjunta

Numero: RRFCO-2020-119-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 10 de Junio de 2020

Referencia: Expte. N° 52/2012 “PELLEGRINI SA.S.G.F.C.I. SVERIFICACION INTEGRAL 2012

VISTO e Expediente N° 52/2012 rotulado “PELLEGRINI S.A.S.G.F.C.I. SIVERIFICACION INTEGRAL
2012, lo dictaminado por la por entonces Subgerencia de Sumarios a fs. 320/336 y por la Subgerencia de
Sumarios a Intervinientes en la Oferta Plblicaafs. 338/338 vta,, y

CONSIDERANDCO:

|.- HECHOS Y ANTECEDENTES - RESOLUCION N° 17.359 - CARGOS FORMULADOS.

a) HECHOS:

Que €l 5-1-12 esta COMISION NACIONAL DE VALORES (C.N.V.) efectud una verificacion de rutina en la
sede social de PELLEGRINI SA. GERENTE DE FONDOS COMUNES DE INVERSION (PELLEGRINI), y
especificamente en e Fondo Comun de Inversion PELLEGRINI ACCIONES FCI (PA FCI), en la cua se
detectaron los siguientes incumplimientos:

a.l) en los libros Suscripciones y Rescates, Valor de Cuotaparte, Vaor de Cartera y Diario de PA FCI no se
encontraban copiados a CD ROM los registros correspondientes a mes de diciembre de 2011;

a.2) el libro de Comision Fiscalizadora no fue exhibido por no encontrarse en el domicilio de la sociedad;
a.3) d libro de Actas de Directorio N° 7 carecia de firmas entre los folios 264 y 271,
a4) en d libro Diario, que erallevado por hojas moviles, la tltima de ellas estaba fechada el 30-11-11.

Que intimada la sociedad a subsanar los incumplimientos detectados, e 1-2-12, un representante de
PELLEGRINI exhibi6 la documentacion ante este Organismo y se pudo constatar que se habian subsanado los
incumplimientos resefiados precedentemente.

b) CARGOS:



Que por Resolucion N°© 17.359 del 3-6-14 seresolvid instruir sumario a:

b.1) PELLEGRINI y a sus directores titulares al momento de los hechos analizados, por posible infraccion a los
articulos59y 73 delaLey N°19.550 y 33 del Cadigo de Comercio (CCom.);

b.2) los miembros titulares de la Comision Fiscalizadora de PELLEGRINI a ese momento, por posible
incumplimiento a los deberes impuestos por los articulos 294 incisos 1°) y 99) delaLey N° 19.550 y 10 inciso ¢)
delaLey N° 24.083 (LFCI).

¢) LASNORMAS DE APLICACION:

Que por derivacion del principio de irretroactividad de la ley (art. 18 C.N.), los hechos objeto de andisis deben
ser ponderados alaluz de la normativa vigente a la época de su acaecimiento.

c.1) Lasimputaciones a PELL EGRINI, sus directoresy sindicos titulares

Que € articulo 59 de la Ley N° 19.550 determina que: “Los administradores y |os representantes de la sociedad
deben obrar ... con la diligencia de un buen hombre de negocios...”.

Que el articulo 73 de laLey N° 19.550 prescribe: “ Deber& labrarse en libro especial, con las formalidades de los
libros de comercio, acta de las deliberaciones de |os 6rganos colegiados. Las actas del directorio seran firmadas
por los asistentes....” .

Que © articulo 294 de la Ley N° 19.550 establece: “ Son atribuciones y deberes del sindico, sin perjuicio de las
demas que esta ley determina y los que le confiera el estatuto: 1°) Fiscalizar la administracion de la sociedad, a
cuyo efecto examinara los libros y documentacion siempre que lo juzgue conveniente y, por |0 menos una vez
cada tres (3) meses. (...) 99 Vigilar que los 6rganos sociales den debido cumplimiento a la ley, estatuto,
reglamento y decisiones asamblearias. ...” .

Que € articulo 33 del Codigo de Comercio disponia: “ Los que profesan el comercio contraen por e mismo hecho
la obligacion de someter se a todos |os actos y formas establecidos en la ley mercantil...” .

Que ©l articulo 10 inciso ¢) de la LFCI ordenaba: “El o los sindicos de la sociedad gerente, uno de los cuales
debe ser contador inscripto en la matricula profesional respectiva, estan obligados: (...) ¢) A denunciar al
organismo de fiscalizacion las irregularidades en que hubiesen incurrido las sociedades gerente y
depositaria...” .

.- SUSTANCIACION DEL SUMARIO.

Que todos los sumariados se presentaron en autos, a tenor de sus escritos de fs. 235/241 242/248, 249/255, 280 y
193/205.

Que en € acta correspondiente a la Audiencia Preliminar celebrada el 13-8-14 se dejo “expresa constancia por
parte de esta C.N.V., que las presuntas infracciones imputadas a los sumariados mediante el dictado de la
Resolucion C.N.V. N° 17.359 se vinculan con los siguientes hechos: (i) la presunta falta de exhibicién del Libro
de Actas de la Comision Fiscalizadora N° 3 al momento en que fuera requerido por el Organismo en la sede
social de la sociedad sumariada, € que tampoco se encontraba en domicilio cierto al momento de la requisitoria;
(i) la presunta falta de firmas de miembros de la Comisién Fiscalizadora en e Libro de Actas de Directorio N°
7, del folio 264 al 271, o que habria sido advertido al momento en que fuera examinado por € Organismo” (sic.



fs. 288).

Que por Disposiciéon de fecha 29-8-14 se tuvo a todos los sumariados por presentados, por denunciados sus
domicilios reales, por constituidos sus domicilios especiales, se declaré la cuestion como de puro derecho y se les
hizo saber que podian presentar su memorial, derecho que gjercieron afs. 298/311, 313/314 y 315/316.

I11.- ANALISIS DE LAS DEFENSAS PLANTEADAS.

Que por razones de economia expositiva se tratardn, en primer término los planteos que, de prosperar, conllevan
laextincion de laaccion disciplinaria

111.1.- Lanulidad opuesta por |os directores sumariados ala que adhirié PELLEGRINI

A fs. 235/237, 242/244 y 249/251 adujeron que la Resolucion N° 17.359 adolece de imprecision en los cargos,
defecto que latornanula

Que fundan tal imprecision en la afirmacion de falta de firmas en los folios 264 a 271 del libro Actas de
Directorio sin indicar cudles son las firmas omitidas, sino que tan solo en el acta labrada durante la inspeccion se
consignaron entre paréntesis los apellidos de los sindicos.

Que, se adelanta que este planteo no puede prosperar, por cuanto la imprecision alegada no fue tal desde €l
momento en que los sumariados contaban con €l libro Actas de Directorio y en el encabezamiento de cada una de
ellas constaba el nombre y apellido de cada uno de |los asistentes a la reunion de que se trataba.

Que entonces, era muy sencillo determinar cudl o cudles eran las firmas faltantes, tal como de la lectura de los
descargos se aprecia que fue realizado.

Que es criterio jurisprudencia que“ la interpretacion de las nulidades es restrictiva y tal sancidn se reserva como
dltima ratio ante la existencia de una efectiva indefensiéon...” (CNCom., Sala B, “Wirth, Carlos Gustavo c.
Tentoni, Juan Pablo s/ Ejecutivo”, 23-9-19 Cita Online: AR/JUR/28912/2019).

Que ademas, se advierte que la mentada Resolucion N° 17.359 resulta un acto administrativo vaido, en lamedida
que reunio los requisitos esenciales de competencia, causa, objeto, procedimientos, motivacién y finalidad (art. 7°
delalLey N°©19.549).

Que €llo por cuanto fue dictada por autoridad competente, sustentada en los hechos y antecedentes que le
sirvieron de causa, tales como los dictamenes en los que fue fundada; con objeto cierto, pues antes de su emision
se cumplieron con los procedimientos esenciales y sustanciales en cuanto a los actos de trdmite y preparatorios
gue le precedieron; fue motivada por haberse expresado en forma concreta las razones que llevaron a emitirlo,
para cumplir con la finalidad que resulta de las normas que otorgan las facultades pertinentes del érgano emisor
siendo competencia de esta C.N.V. la funcion de “ ...supervisar, regular, inspeccionar, fiscalizar y sancionar a
todas las personas fisicas y/o juridicas que por cualquier causa, motivo o circunstancia, desarrollen actividades
relacionadas con la oferta publica de valores negociables, otros instrumentos, operaciones y actividades...”
(articulo 19 inciso @) delaLey N° 26.831).

Que entonces, corresponde rechazar el planteo de nulidad incoado.

111.2.- Las restantes defensas de | os directores sumariados alas que adhirié PELLEGRINI




Que los sumariados negaron la existencia de las infracciones descriptas en la Audiencia Preliminar, adujeron que
en todo caso éstas carecen de consecuencias juridicas concretas, consideraron excesivo el plazo durante €l cual se
[levaron a cabo las medidas previas a inicio de este sumario y resaltaron que no cuentan con antecedentes
disciplinarios en esta C.N.V. (fs. 238/239).

Que es criterio invariable de este Organismo que una vez constatado el incumplimiento no resulta necesario
demostrar que ello ocasiond un dafio a terceros, 0 una ventaja para los administradores de una sociedad, para
poder aplicar una sancion en el marco de un sumario.

Que en doctrina se sostiene que: “ .. .1a responsabilidad disciplinaria derivada de la violacion de la ley, estatuto o
reglamento no lo es por los dafios producidos por tales actos, sino por la mera infraccion al orden juridico o por
la simple desobediencia a las normas que lesionan intereses de la Administracion. Esa responsabilidad no
requiere pues, la existencia de un dafo concreto derivado de ese comportamiento irregular, siendo el simple
incumplimiento y no su resultado lo que realmente le interesa al derecho administrativo sancionador”
(MALJAR, Danidl, El derecho Administrativo Sancionador, Buenos Aires, Ad-Hoc, 2004, p. 383).

Que lo expresado en el parrafo precedente lleva a que los administradores deban tener establecidos los controles
internos necesarios para garantizar una gestion prudente y prevenir incumplimientos de los deberes que la
normativales impone.

Que respecto del espacio temporal utilizado para llevar a cabo las medidas previas al inicio de este sumario, no se
advierte que ello configure un perjuicio 0 menoscabo a derecho de defensa de los sumariados, dado que las
conductas reprochadas constituyen posibles infracciones a requisitos y deberes formales, de simple constatacion,
como ya fue dicho.

Que dado que los sumariados no negaron que €l libro de Actas de Comision Fiscalizadora se encontraba fuera de
la sede social al momento de la inspeccion, ni acreditaron haber puesto en conocimiento de esta C.N.V. €l lugar
en que éste quedaria resguardado, sumado a hecho que en el momento de la inspeccidn no informaron dénde se
hallaba para permitir su inmediata compulsa (v. fs. 22), se tiene por acreditada la infraccion al articulo 33 del
Cadigo de Comercio.

Que dllo, aunado a la existencia de las actas de directorio sin firmar por parte de los sindicos, que seran tratadas
mas adelante, lleva a tener por acreditado el incumplimiento al deber de conducta impuesto por €l articulo 59 de
laLey N° 19.550, por evidenciar desatencion de la gestion societaria.

Que €ello es asi por cuanto la diligencia de un buen hombre de negocios importa la exigencia de gjercer sus
funciones observando |os recaudos basicos que posibiliten el adecuado funcionamiento de la sociedad, tanto en la
gestion operativa como en la organizacion interna; y para ello se torna imprescindible que el administrador se
conduzca con capacidad, contraccion a trabajo y conocimientos técnicos, 1o cual no se aprecia integramente
cumplido atenor de los hechos reconocidos.

111.3.- Ladefensa de los sindicos

[11.3.8) Las facultades de la C.N.V. con relacién a PELLEGRINI y los funcionarios de la SINDICATURA
GENERAL DE LA NACION (SIGEN)

Que estos sumariados alegaron que esta C.N.V. no tiene facultades disciplinarias respecto de PELLEGRINI por
ser una persona juridica integrante del sector publico nacional conforme los articulos 18 delaLey N°17.811y 8°



inciso b) delaLey N°24.156 (v. fs. 196).

Que tambi én adujeron que conforme lateoria del 6rgano fijada por la CORTE SUPREMA DE JUSTICIA DE LA
NACION (CSIN), este Organismo no es competente para evaluar € gjercicio de atribuciones que la SIGEN tiene
legalmente asignadas y desempefia a través de sus agentes designados como sindicos en PELLEGRINI y que
corresponde aplicar a su respecto el plazo de prescripcion establecido en los articulos 37 y 38 delaLey N° 25.164
(v.fs. 197y 202).

Que a respecto es criterio de esta C.N.V., pacificamente sostenido, que no corresponde hacer distinciones
basadas en € origen de la sociedad o de la designacién (v. Resoluciones C.N.V. N°11.290 y N° 16.590).

Que ello se funda en la doctrina de la PROCURACION DEL TESORO DE LA NACION (PTN) que, partiendo
de lo establecido en el articulo 3° de la Ley de Procedimientos Administrativos en cuanto a que la competencia de
los 6rganos administrativos es la que resulte de la CONSTITUCION NACIONAL, las leyes y sus
reglamentaciones, y su gercicio constituye una obligacién improrrogable salvo que exista una delegacion o
sustitucion autorizada, dictamind que esta Comisidén es competente para instruir sumario a BANCO DE LA
NACION ARGENTINA, sus directoresy sindicos.

Que, en este sentido, ese Organismo ha dicho que: “La Comision Nacional de Valores resulta competente para
instruir sumario administrativo al Banco de la Nacion Argentina, a sus Directores titulares y al Sindico titular,
gue se desempefiaban en dichos cargos a la fecha en que se cometieron presuntos ilicitos por violacion a la Ley
de Fondos Comunes de Inversién N° 24.083, que establece que la Comisién tiene a su cargo la fiscalizaciéon y
registro de las sociedades gerente y depositaria de los fondos comunes de inversion, conforme a las
prescripciones de la ley, su reglamentacion y las normas que en su consecuencia establezca el mencionado
organo de fiscalizacion... de las disposiciones citadas se desprende expresamente, la competencia legal que tiene
atribuida la Comision para investigar casos de presunta infraccion a la Ley de Fondos Comunes de Inversion.
Ademas, y en funcién de lo sefialado por e articulo 3° de la Ley N° 19.549 la Comisién debe gercer la
competencia que le ha sido asignada por la Ley N° 24.083; por otra parte, debe investigar la conducta de otro
ente autarquico, pues dicha competencia le ha sido atribuida por razones de especificidad, toda vez que esa
Comision es un organismo técnico especialista en la materia” (Dict. 328 del 27-9-05, Infojus N0254-591).

Que, amayor abundamiento, se hace constar que:

(i) e articulo 18 de la Ley N° 17.811 prescribia que la emisiéon de titulos valores por parte de la Nacion, las
provincias, los municipios, los entes autérquicos y las empresas del Estado no estaba sujeta a tramite de
autorizacion de oferta publica, lo que indicaba que la oferta secundaria de esos titulos y la actuacion de los
participantes en e mercado si quedaban sometidos a esta jurisdiccion, y

(i) la Ley N° 24.156 cred la SIGEN como 6rgano de control interno del Poder Ejecutivo Naciona cuya
competencia es, en lo que hace a la cuestién de autos, gercer ese control respecto de los métodos y
procedimientos de trabajo, normas orientativas y estructura organica de esta Comision.

Que lo resefiado en € parrafo que antecede permite discernir que no hay limitacion subjetiva alguna de las
facultades disciplinarias de esta C.N.V. sobre funcionarios y empleados publicos con intervencion en el régimen
de oferta publica.

Que por consiguiente, esta defensa no se considera atendible.



[11.3.b) La atipicidad de |as infracciones imputadas

Que afs. 198/200 negaron la existencia de infraccién alguna en los hechos reprochados aduciendo que:

(i) e libro de Actas de Comision Fiscalizadora se encontraba circunstancialmente en la sede de la SIGEN, €l cual
es un domicilio cierto oportunamente denunciado ante la C.N.V., los sindicos nunca fueron notificados de su
requerimiento por parte de este Organismo, y que ese libro fue presentado en esta Comision antes del vencimiento
del plazo otorgado para su exhibicion.

(il) no violaron algin plazo legal porque € 5-1-12, fecha de la inspeccion, todas las actas de reuniones de
Directorio se encontraban copiadas en €l libro pertinente y sblo restaba que fueran firmadas por los funcionarios
de SIGEN, lo cual redlizaron durante el mes de enero de 2012.

Que los hechos analizados en autos, conforme surge del texto de la Audiencia Preliminar son la ausencia del
Libro de Actas de Comision Fiscalizadora en la sede socia y la falta de firma por parte de los sindicos de las
actas de Directorio copiadas entre el folio 264y el 271.

Que habida cuenta que se imput6 a los sindicos el incumplimiento a los deberes que les impone e articulo 294
incisos 1°) y 99), eséste el marco en el que debe ser evaluada su actuacion.

Que entonces, es claro que s la ley le atribuye a los miembros del érgano de fiscalizacion societario la
fiscalizacion de la administracion y la vigilancia del debido cumplimiento alaley, y los libros deben encontrarse
en la sede social, o conforme permitia la reglamentacién emanada de esta C.N.V. a momento de los hechos, en
un domicilio especiamente denunciado, es deber de los sindicos tomar las medidas necesarias para que €ello se
cumpla.

Que dado que estos sumariados no acompariaron constancia de haber notificado a este Organismo e sitio donde
se encontraba el mentado libro, se tiene por acreditada la infraccién.

Que con relacion a segundo hecho reprochado, la falta de firmas en las actas de Directorio, si bien es cierto que
la Ley N° 19.550 no establece expresamente un plazo para la firma de las actas de directorio, la doctrina
mayoritaria se inclina por considerar que éste es idéntico a fijado por el articulo 73 de esa ley para la
transcripcion y firma de las actas de asamblea.

Que la jurisprudencia tiene dicho que: “ ... ante € silencio de la ley, que no dispone plazo determinado alguno
para la redaccion y firma del acta de la sesion del directorio, esla costumbre la que debe regular esta situacion
singular (Cédigo de Comercio, Titulo Preliminar V). Y la costumbre es que las actas de las sesiones del
directorio se confeccionen antes de la sesion siguiente, y en ésta se debera leer, aprobar el texto y firmar el acta
de la sesién anterior”, y que “ ... no debe soslayarse que si la cuestion fuese juzgada -por analogia- a la luz de
las prescripciones contenidas en la ley 19.550:73 y en el dec. 677/01 (CNContAdmFed., Sala I, in re
"Transportadora Gas del Norte -SA. c/Resolucion 1/587/08 ENARGAS', del 23.3.09), la solucion no variaria.
Ello asi en tanto la ley 19.550: 73 establece que las actas de asambleas de las sociedades por acciones deben ser
confeccionadas y firmadas dentro de los cinco dias, por € presidente y los socios designados al efecto; y el dec.
677/01:65 -"Regimen de transparencia de la oferta publica’- fija un plazo de cinco dias de celebrada la reunion
de directorio para que las actas sean confeccionadas y firmadas, pero Unicamente respecto a las reuniones de
directorio que se hayan celebrado a distancia...” (CN Com, Sala B, Expte. 6601/2009, 26-11-09).

Que de lo expuesto en los péarrafos precedentes surge con claridad que no es admisible la existencia de mas de



un acta (la de la tltima reunién celebrada) sin firmar en el libro correspondiente.

Que dado que la ausencia de firmas reprochada y admitida por los sumariados a fs. 198 corresponde a TRES (3)
actas de reuniones de Directorio celebradas antes de las Ultimas llevadas a cabo € 16-12-11, corresponde tener
por acreditada lainfraccidn respecto de esas TRES (3) actas (v. fs. 42/49).

Que respecto de laimputacién por infraccion al articulo 10 inciso ¢) de la Ley N° 24.083, se considera adecuado
absolver a los sindicos, quienes segin esta norma tienen a su cargo la denuncia de las irregularidades que
pudieren cometer las sociedades gerente y depositaria de un fondo comun de inversion.

Que se entiende que €llo es asi por cuanto las infracciones que se consideran acreditadas tienen su origen en
acciones y omisiones de €llos, por lo cua y en aplicacion del principio contenido en € articulo 18 de la
Constitucion Nacional, corresponde descartar la ausencia de autoincriminacion como incumplimiento normativo.

V.- CONCLUSIONES.

Que por las consideraciones de hecho y de derecho expuestas en |os puntos precedentes, se tienen por acreditadas
las infracciones imputadas a PELLEGRINI y sus directores titulares al momento de los hechos analizados, a los
articulos 33 del Cadigo de Comercioy 59 delaLey N° 19.550 (esta Ultima norma, solo respecto de los directores)
y asus sindicos a esa época, por inobservancia de lo establecido en el articulo 294 incisos 1°) y 9°) de la Ley N°
19.550.

Que atento lo resefiado en € punto 11, segundo parrafo de la presente, respecto de los hechos configurativos de
las infracciones imputadas, corresponde absolver a PELLEGRINI y sus directores sumariados del cargo basado
en e articulo 73 de la Ley N° 19.550, desde que no hubo reproche por falta de firmas de directores en actas de
directorio.

Que también corresponde absolver a los sindicos de la sociedad por e presunto incumplimiento a articulo 10
inciso c) delaLey N° 24.083.

Que la CORTE SUPREMA DE JUSTICIA DE LA NACION tiene dicho que las transgresiones a la Ley N°
17.811 y su reglamentacion constituyen violaciones a normas de policia, que las sanciones que aplica este
Organismo persiguen prevenir y restaurar la violacion de la legislacion aplicable, actividad indispensable para
lograr un ordenado, eficaz y transparente desenvolvimiento del mercado bursdtil, y que ellas no tienen carécter
resarcitorio ni retributivo del posible dafio causado, sino una finalidad disuasiva o preventiva (CSIN, 24-4-07,
“Comision Nacional de Valores c/Establecimiento Modelo Terrabusi S.A. s/transferencia paguete accionario a
NABISCQ”), criterio que mantiene su vigenciabajo laLey N° 26.831.

Que por lo tanto corresponde imponer a PELLEGRINI, sus directores y sindicos titulares, a la época de los
hechos investigados, la sancion de apercibimiento, merituando como atenuante que las infracciones detectadas
fueron subsanadas.

Que la presente Resolucion se dicta en gercicio de las atribuciones conferidas por los articulos 19y 132 y cctes.
delalLey N° 26.831y modificatorias.

Por €ello,



LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Desestimar €l planteo de nulidad incoado afs. 235/237, 242/244 y 249/251.

ARTICULO 2°.- Absolver a PELLEGRINI SA. GERENTE DE FONDOS COMUNES DE INVERSION y asus
directores titulares @ momento de los hechos analizados sefiores Daniel E. OTERO, Rubén Gerardo ARESO y
Marcelo Damidn LAPUENTE del cargo efectuado por posible incumplimiento del articulo 73 de la Ley N°
19.550 por los fundamentos expuestos en el Considerando.

ARTICULO 3°.- Absolver alos sindicos titulares de PELLEGRINI SA. GERENTE DE FONDOS COMUNES
DE INVERSION a momento de los hechos analizados sefiores Jorge Roberto PARDO, Sandra AUDITORE y
Javier Rodrigo SINERIZ del cargo efectuado por posible incumplimiento del articulo 10 inciso c) de la Ley N°©
24.083 por los fundamentos expuestos en el Considerando.

ARTICULO 4°.- Imponer a PELLEGRINI SAA. GERENTE DE FONDOS COMUNES DE INVERSION y sus
directores titulares a momento de los hechos examinados, sefiores Daniel E. OTERO, Rubén Gerardo ARESO y
Marcelo Damian LAPUENTE, y a sus sindicos titulares sefiores Jorge Roberto PARDO, Sandra AUDITORE y
Javier Rodrigo SINERIZ, la sancion de APERCIBIMIENTO por infraccion a los deberes de conducta prescriptos
por los articulos 33 del Codigo de Comercio, 59y 294 incisos 1°) y 9°) delaLey N° 19.550, respectivamente.

ARTICULO 5°.- Notificar atodos |os sumariados con copia autenticada de esta Resolucion.

ARTICULO 6°- Registrese y notifiquese con copia autenticada de la presente Resolucion a BOLSAS Y
MERCADOS ARGENTINOS S.A. alos efectos de su publicacién en su boletin electronico, e incorpérese en el
sitio web del Organismo en www.cnv.gov.ar.
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