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BUENOS AIRES, 3 ¥ ARR 2013
RESOLUCIONN® € 7 (1 & ¢

VISTO el Expediente C.N.V. N° 1.925/2010 caratulado “IRSA S.A. s/
VERFICACION CONTABLE; Io dictaminado a fs. 2.196/2.226 y 2.228/2.250 por la
Subgzrencia de Sumarios, a fs. 2. 251 por el Coordinador Juridico General y a fs. 2.252 por la

Gererncia General; y

CONSIDERANDO:

D.- HECHOS Y CARGOS FORMULADOS

l.- Que en e¢jercicio de las facultades de fiscalizacidn que asisten a esta
CCMISION NACIONAL DE VALORES (en adelante, “C.N.V.”) se dispuso efectuar una
verificacion, en la sede social de IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. (en
adelaate, “IRSA”, o, “la Sociedad™), de “..los Libros Contables y Legales...” (fs. 1); la que se
concreto el dia 20/10/2010 (fs. 2/4). ‘

Que en dicha verificacion se efectuaron observaliones en relacién al Libro de

Depésito de Acciones y Asistencia a Asambleas (escritura sobre 11qu1do corrector sin ser salvado)
¥, Gorno consecuencia de que la mayona de los libros no se encontraban disponibles, se requiri6
L7 (v. fs. 3).

Que el acta obrante a fs. 5/6 deja constancia que el 25/10/2010 se presentaron los

su presentacion “...ante la CNV en el Plazo de 2 dos dias habiles ...

libros requeridos, a excepcién del Libro de Actas del Comité Ejecutivo del que se intimé su
presentacion para el dia 26/10/2010 atento haberse incumplido el requerimiento de presentacion
formulado en la verificacién del 20/10/2010.
Que, asimismo, en el acta labrada en la oportunidad se observo que: (i).- en el
Libro de Actas de Directorio N° 12 “el folio 2 se encuentra en blanco sin anular, el mimero del
acta 798 a f° 473, fue corregido (sobre escrito) sin ser salvado” —sic-; (ii).- en el Libro de Actas
A de la Comisién Fiscalizadora N° 8 “el /° 2 se encuentra en blanco, sin anular” —sic-; (iii).- en el

4 Libre de Actas del Comité de Auditoria N° 3 “el 7° nro. 2 se encuentra en blanco sin anular, el
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libro fue rubricado con posterioridad (8 meses) a la fecha del primer acta”; y (iv).- en el Libro
Invertario y Balances N° 17 “el cuadro expuesto en el folio nro. 11 del libro “tabla de datos
operc¥ivos por drea de actividad comercial”, no coincide con el Estado de Resultados que obra a
J° 38 del mismo libro. Se solicita se rectifigue la Memoria %z’el Balance anual cerrado al
30/0¢/2010, con dictamen del auditor certificante, antes de la lelebracio’n de la Asamblea de
Sfecha 29/10/2010” —sic-. T
Que con fecha 28/ 10/2010 mediante Nota C.N.V. N° 15.072, IRSA sefiala que con
...respecto al libro del Comité E]eculzvo manifestamos que el mismo se encuentra en proceso de
rubrica”, agregando que al respecto adJunta copia (simple) de “...foja 386 L000545966 del 22 de
septiembre de 2010 suscripta por apoderados de la compariia J'/ por la escribana Dra. Estela
Garcia Lifieiro” (fs. 13/14). 1

Que en la misma feché, 28/10/2010, se labra nueva acta en la sede de esta C.N.V.
donde se hace constar que: (i).- en los Libros de Actas de Directorio N° 12, Comisién
Fiscalizadora N° 8 y Comité de Auditoria N° 3, “La Sociedad procedié a anular el Jfolio 27; (ii).-
en relacién al acta de directorio N° 1.798, “...que la forma correcta de salvar un asiento esté
estipulada en el art. 54 inc. 3 del Cédigo de Comercio ”, y (iii).- en cuanto al Libro de Inventario
y Baiances N° 17, que la “...Sociedad procedié a rectificar la Memoria —con certificacion del
audiior-, siendo esta nuevamente ranscripta a folios 141/197, sin la firma del presidente o
direcior en ejercicio, tampoco se procedié a aclarar el motivo por el cual dicha Memoria se
transcribié de nuevo” —sic-, a consecuencia de lo cual se solicité “...que se cumpla con lo
dispuesto por el art. 9, inc. b.1) del Cap XXII punto 7 de las Normas (T.O. 2001) y se proceda a
aclarar en el Libro Inventario y Balances, por nota firmada por el presidente, el motivo por el

) \
cual ia Memoria se transcribié dos veces” —sic- (fs. 15).

Que el dia 29/10/2010 —v. acta de fs. 16- la sociedad acredit6 el cumplimiento de
lo requerido en relacién al Libro de Inventario v Balances. |
Que recién el 22/12/2010 IRSA presenta por ante esta C.N.V. el Libro de Actas
del Comité Ejecutivo N° 1, el cual se encontraba en “blanco sin usar” (fs. 279), motivando que

en el mismo acto se requiera a la Sociedad que informe: “a) Fecha de las designaciones de los
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integrantes del Comité Ejecutivo, desde su creacion. b) Causas por las cuales no se encuentran
Iranscriptas las actas de las reuniones de dicho Comité ™.

Que a lo anterior, la Sociedad contesté (fs. 283) que el Comité Ejecutivo de IRSA
se encuentra compuesto, desde su creacién, por los Sres. Eduardo Sergio ELSZTAIN, Alejandro
Gustavo ELSZTAIN, Saul ZANG y Fernando Adridn ELSZTAIN; que el Comité se nutre de los
direciores que forman el drgano de administracion, volcando sus proyectos e inquietudes en
dicho 6rgano que es quien toma las decisiones vinculantes para la Sociedad; adicionando en ese
sertido, “...que la gestion de los negojcios ordinarios se halla contenida en las actas que redacta
el Directorio y son tomadas por dichoi organo dentro del cual se encuentra subsumido el Comité

Ejecutivo™.

2.- Que de los hechos detallados, previa intewe}lcién y dictamen de las 4reas
competentes —Gerencia de Emisoras y Gerencia de Investigacionés y Prevencion del Lavado de
Dinero-, resulta el dictado de la Resolucion C.N.V. N° 16.521 (17/02/2011) que reprocha:

(1).- La existencia de blancos o huecos en el Libro de Actas de Directorio N° 12, en
el Libro de Actas de Comisi6n Fiscalizadora N° 8 y en el Libro de Actas de Comité de Auditoria
N° 3.

(ii).- La realizacion de enmiendas en el Libro N° 12 de Actas de Directorio y en el
Librc de Depésito de Acciones y Registro de Asistencia a Asatfrlbleas N° 3, cuando —indica la
Resclucién- correspondia salvar por medio de un nuevo asiento que debi6 efectuarse en la fecha
en qus se advirti6 la omision.

(iii).- Que por espacio de OCHO (8) meses la sociedad no cont6 con el Libro de
Acias del Comité de Auditoria, conilo tampoco contaba con el Libro de Actas del Comité
Ejecutivo; cuando, en relacién al ﬁltﬁno de ellos, el articulo 22 del Estatuto Social de IRSA

establece que “La gestion de los negocios ordinarios estd a cargo de un Comité Ejecutivo
integyado por un minimo de cinco (5) miembros ¥ un mdximo de nfueve (9) miembros titulares™.
(iv).- Que, en relacién al Libro Inventario y Balances N° 17, al observarse por
parie de esta CN.V. errores en la Memoria a los Estados Contables al 30/06/2010, la Sociedad
procedié a transcribir un texto corregido de la misma sin indicar los motivos por los cuales se

A 7 efectuaba la misma y sin que constara la firma de ningtn director.
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3.- Que en funcién de las posibles infracciones derivadas de los hechos sefialados
y del cuestionamiento, que como consecuencia de ello, se efectud al ejercicio de sus funciones
por parte de los miembros de los 6rganos de administracién y fiscalizacion de la Sociedad; la
C.N.V. -mediante Resoluciéon C.N.V. N° 16.521- resolvio: |

(D).- Instruir sumario a IRSA INVERSIONES Y R%PRESENTACIONES SA.ya
sus Directores Titulares al momento de los hechos examinados, Sres. Eduardo Sergio
ELSZTAIN, Satl ZANG, Alejandro Gustavo ELSZTAIN, Carlos Ricardo ESTEVES, Fernando
Adrién ELSZTAIN, Cedric David }BRIDGER, Marcos OscaLr Moisés FISCHMAN, Gary
Sthepens GLADSTEIN, Femando Sjergio RUBIN, Mauricio ]!,Elias WIOR, Mario BLEJER,
Ricardo Héctor LIBERMAN, Gabrief Adolfo Gregorio REZNIK, Oscar Pedro BERGOTTO y
Fernzndo Javier BARENBOIM': en orden a la presunta infracciéx‘l a los articulos 53 y 54 incisos
2%y 2° del Cédigo de Comercio; 59 y 73 en funcién del articulo 269 de 1a Ley N° 19.550; 22 del
Estaruto Societario; y 8° inciso a) Apartado IV) del Decreto N° 677/01; y

(ii).- Instruir sumario a los miembros de la Comisién Fiscalizadora de IRSA
INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. al momento de los hechos investigados, Sres.
José¢ Daniel ABELOVICH, Marcelo Héctor FUXMAN, Roberto Daniel MURMIS y Andrés
SUAREZ por la posible infraccién a lo normado en el articulo 294 incisos 1°y 9° de la Ley N°
19,539, |

I).- NORMATIVA CUYO NCUBAPLMENﬁ‘O SE IMPUTA EN LA
RESOLUCION CN.V. N° 16.521 |

Que el articulo 53 del Codigo de Comercio establece que: “Los libros que sean

indispensables conforme las reglas de este Cédigo, estardn enciadernados y foliados, en cuya

Jormz los presentard cada comerciante al Tribunal de Comercio de su domicilio para que se los

individualice en la forma que determine el respectivo tribunal superior y se ponga en ellos nota
; ! .

dataca y firmada del destino del libro, del nombre de aquel a quien pertenezca y del nimero de

hojas que contenga. En los pueblos donde no haya Tribunal de Comercio se cumplirdn estas

Jormalidades por el juez de paz”.

/;: / 'ESTEVES, FISCHMAN, BERGOTTO, REZNIK y BARENBOIM, conforme aclaratoria contenida en el articulo
b / 13 ¢e };j?jﬂ)osicién de fecha 23/05/2011 (fs. 514/521).

4
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Que el articulo 54, incisos 2°) y 3°), del Cédigo de Comercio sefiala que: “En
cuario al modo de llevar, asi los libros prescriptos por el Art. 44, como los auxiliares que no son
exigidos por la ley, se prohibe: (...) 2°) Dejar blancos ni huecos, pues todas sus partidas se han
de suceder unas a otras, sin que entre ellas quede lugar para intercalaciones ni adiciones; 3°)
Hacer interlineaciones, raspaduras ni enmiendas, sino que fodas las equivocaciones y omisiones
que vz cometan se han de saivar por medio de un nuevo asiento hecho en la Jecha en que se
advizria la omision o el error (...)".

Que el articuio 59 de %a Ley N° 19.550 prevé que: “Los administradores y los
representantes de la sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de

negocios. Los que faltaren a sus obligaciones son responsables, ilimitada y solidariamente, por

los dsfios y perjuicios que resultaren de su accién u omision”.

Que el articulo 73 de la Ley N° 19.550 establece que: “Deberd labrarse en libro
especial, con las formalidades de los libros de comercio, acta de las deliberaciones de los
organos colegiados. Las actas del directorio serdn Jfirmadas por los asistentes. Las actas de las
asambleas de las sociedades por acciones serdn confeccionadas y firmadas dentro de los cinco
(5) dias, por el presidente y los socios designados al efecto”. |

Que el articulo 269 —por la remisién que se efectia en la Resolucién C.N.V. N ©
16.521- de la Ley N° 19.550 sefiala que: “El estatuto puede ‘organizar un comité ejecutivo
integrados por directores que tengan a su cargo zinicament[ la gestion de los negocios
ordinarios. El direciorio vigilard la actuacion de ese comité gjecutivo y ejercerd las demds
atribuciones legales y estatuarias que le correspondan. Esta jprganz‘zacz’o’n no modifica las
obliguiciones y responsabilidades de los directores”. !

Que el articulo 22 del Estatuto Social de IRSA vigente a la €poca del dictado de la
Resolucién C.N.V. N° 16.521, preveia que: “COMITE EJEC 1 TIVO: A) La gestion de los
negocios ordinarios estd a cargo de un Comité Ejecutivo integrado por un minimo de cinco (5) y
un mdiximo de nueve (9) miembros titulares. En la primer reunion del Directorio posterior a la
Asemblea General Ordinaria, los Directores deben elegir de su seno a los miembros titulares
que integraran el Comité Ejecutivo, tres (3) de los cuales serdn necesariamente el Presidente y

los dos Vicepresidentes del Directorio; elegirdn también un (1) miembro suplente — que serd otro
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Director Titular-, quien asumird en caso de vacancia temporal o permanente de cualquiera de
los wiembros titulares del Comité. La cesacion por cualquier causa en el cargo de director
titular de la sociedad implica automdticamente la cesacion en el cargo de miembro del Comité
Ejecutivo, sin necesidad de decision expresa. B) En su primera reunion el Comité Ejecutivo
designard de entre sus miembros a un Presidente Y Vicepresidente, que reemplazard al primero
en caso de ausencia o impedimento permanente o temporario. C) El Comité Ejecutivo funcionard
con ia presencia de tres (3) de sus miembros y resolverd por el voto de la mayoria de ellos,
disponiendo en caso de empate de doble voto su Presidente o quien lo reemplace. D) En su
primera reunion el Comité Ejecutivo c{eterminard la periodicidad de sus reuniones, sin perjuicio
de las que deba realizar por cz'z‘aciéfn de su Presidente o quien lo reemplace, o a solicitud
dirigida a ellos por cualgquiera de sus integrantes, la que deberd cumplimentarse dentro de las

cuarenta y ocho (48) horas. En ningim caso las reuniones requerirdn de orden del dia

establecido y comunicado previamente. De dichas reuniones se dejard constancia en un libro de
actas rubricado a tal efecto. E) El Comité Ejecutivo podrd dividir sus funciones mediante la
creac:on de Subcomités especiales de tres (3) miembros -a cualquiera de los cuales reemplazard
en su caso el suplente arriba indicado-, a los cuales se aplicardn las reglas de funcionamiento
Dprecedentemente establecidas. F) El Comité Ejecutivo, sin perjuicio de las atribuciones que la
ley y este Estatuto confieren al Directorio, debe ocuparse de la gestion de los negocios
ordinarios que no sean atendidos en forma directa, sea orz’gz'r;zaria 0 por avocacion, por el
Direciorio. En consecuencia, el Comité Ejecutivo puede: 1) desaz‘rrollar Y ejecutar, con ajuste a
los objetivos y decisiones estratégicas del Directorio, la politica c‘pmercial, crediticia, financiera
y de recursos humanos de la sociedad, y cualquier otra concemz’ez!*zte al objeto social, celebrando
en Su ¢aso, con representacion suﬁci?nte, los contratos y operaciones necesarios, incluyendo
aquelios que requiriesen el otorgamiento de escritura pub ica; 2) Con sujecion a las
orieniaciones estructurales que fije el Directorio, crear, manteifzer, Suprimir, reestructurar o
trasladar las dependencias y sectores de la organizacion adnjﬁnistrativa y funcional de la

socieslad; 3) Crear Comités Especiales, designar Vicepresidentes Ejecutivos, Directores

; Ejecusivos y/o estructuras o niveles funcionales andlogos, designar a quienes estardn a su cargo

if'
-

<4

y dererminar el alcance de sus funciones; 4) Aprobar la dotacién del personal, efectuar los
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nomé-amientos de gerentes, incluido el gerente general, y subgerentes y determinar sus
Junciones, contratar personal de cualquier rango o jerafquz’a, fijar sus niveles de
remuneraciones de todos ellos y sus condiciones de trabajo, y adoptar cualquier otra medida de
politica de personal, incluidas promociones y despidos, siendo facultad del Presidente del
Comiié Ejecutivo el disponer pases, traslados y/o remociones, asi como el aplicar las sanciones
que pudieran corresponder; 5) Proponer al Directorio la creacién apertura, traslado o cierre de
sucursales, agencias o representaciones dentro o Sfuera del pdz’s, asi como la participacién
Jundacional o por adguisicion en otras sociedades domiciliadas en el pais o en el exterior y la
enajenacion total o parcial de tales participaciones, y supervisar el funcionamiento de todas
ellas, instruyendo a quienes corresponda acerca del ejercz'c!io de derechos sociales; 6)
Admivistrar y disponer de bienes sociales en funcién de las orientaciones generales que
estabiezca el Directorio y sin perjuz’cz‘fo de las atribuciones de éste, y con igual alcance tomar

Jondos en préstamo para destinarlos a las operaciones de la sociedad; 7) Elaborar y someter a

consicleracion del Directorio los planes necesarios para el desar‘

.. , .z I, . .
refizrz el inciso 1) de este apartado, como asi también el régimen de contrataciones, el

rollo de las politicas a que se

presupuesto anual y las estimaciones de gastos e inversiones Y niveles de endeudamiento; 8)
Aprotar quitas, esperas, refinanciaciones, novaciones, remisiones de deuda Y/o renuncias de
derechos, cuando asi resulte necesario y/o conveniente al giro ordinario de los negocios
sociaies; 9) Dictar su propio reglamento interno si lo estimare necesario. La enumeracion
Drecedente es meramente enunciativa, pudiendo el Comité Ejeéutivo realizar todos los actos
necesarios que hacen a la gestion ordinaria de los negocios sociales. Queda asimismo que las
funciones antedichas podrdn en su caso ser desarrolladas divididas entre los Subcomités
Especiales cuya creacion se prevé en el apartado E). Sin perjuicio de las atribuciones del
Direciorio y de las que correspona’enj a los representantes Zegal.%s de la Sociedad, el Acta del
Comiié Ejecutivo serd documento suﬁcjz'ente para autorizar la realjzacion de cualquier operacion
ordingria de la sociedad excluyéndose tinicamente aquellas cuyos montos superen el 10% del
parrimionio neto de la Sociedad, calculado segiin los ultimos estados contables auditado

disporibles al tiempo de la operacién” -sic-.
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Que el articulo 8° inciso a) apartado IV) del A111ex0 aprobado por el Decreto
delegado N° 677/2001 -vigente al momento de los hechos investigados- establecia que: “En el
gjercicio de sus funciones las personas que a continuacion se indican deberdn observar una
condicta leal y diligente. En especial: a) Los directores, administradores y fiscalizadores de las
emisoras, estos ultimos en las materias de su competencia, deberdn: (... ) IV) Procurar los
medics adecuados para ejecutar las actividades de la emisora Y tener establecidos los controles
Interv.os necesarios para garantizar una gestion prudente y previenir los incumplimientos de los
deberzs que la normativa de la COMISION NACIONAL DE VALORES y de las entidades
autorreguladas les impone (...)".

Que el articulo 294, incisos 1°) y 9°), de la Ley N° 19.550 sefiala que: “Son

atribiuciones y deberes del sindico, sz’n;1 perjuicio de los demds que esta ley determina y los que le

conficra el estatuto: 1° Fiscalizar la administracion de la sociedad, a cuyo efecto examinard los
libros y documentacion siempre que lo juzgue conveniente ¥, por :to menos, una vez cada tres (3)
meses. (...) 9° Vigilar que los érganos sociales den debido czizmplimiento a la ley, estatuto,
reglamento y decisiones asamblearias (...)". ‘

IIN).- SUSTANCIACION DEL SUMARIO

Que la Resolucién CN.V. N° 16.521 fue debidamente notificada a todos los
sumariados, conforme dimana de las constancias colectadas en el expediente [fs. 341/342vta.
(REZNIK); fs. 343/344vta. (RUBIN); fs. 345/346vta. (Eduardo Sergio ELSZTAIN); fs.
347/348vta. (IRSA; GLADSTEIN; BERGOTTO y LIBERMAN); fs. 349/350vta. (FISCHMAN),
fs. 351/352vta. (Fernando Adrian ELSZTAIN); fs. 353/354vta. ( ylejandro Gustavo ELSZTAIN);
fs. 355/356vta. (BRIDGER); fs. 357/358vta. (BLEJER); fs.|359/360vta. (ESTEVES); fs.
361/352vta. (WIOR); fs. 363/364vta. (ZANG); fs. 365/366vta, (MURMIS); fs. 367/368vta.
(SUAREZ); fs. 374/375vta. (FUXMAN y ABELOVICH); fs. 476/477 y fs. 481
(BARENBOIM)]. J

Que todos los sumariados —con excepcion de GLADSTEIN- presentaron sus

desca:gos en plazo y forma legal.

Que Ias representaciones invocadas en autos fueron debidamente acreditadas; lo

»\ /’ dicho con excepcién del caso del sumariado GLADSTEIN.
; e /
/
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Que, en este sentido, respecto del sumariado GLADSTEIN debe recordarse que la
Dispusicién del 23/05/2011 (fs. 514/521) aclard que si bien mediante Nota C.N.V. N° 3.508 se

indiczba que se efectuaba dicha presentacién en su representacién por parte del Sr. “Salvador

Daric BERGEL” en carécter de gestor procesal “en los términos del articulo 48 del CPCC 7, lo
cierto es que dentro del plazo legal previsto al efecto -CUARENTA (40) dias habiles a contarse a
partir de la primera presentacién efectuada en el expediente por parte del gestor-, no se ratifico
dicha gestién.

Que, por ello, el articulo 9° de la Disposicién citada tuvo por no presentado en
autos al sumariado GLADSTEIN (de lo que dimané tenerlo por no compareciente a la audiencia
prelizainar de fecha 18/05/2011, donde se invocara una nueva gestién en representacion del

|
nomtrado; ver fs. 510). ‘ |

Que, independientemente de lo sefialado, en la Dis?osicién citada se aclar6 que el
sumariado GLADSTEIN podia efectugr en autos las presentaciones que estimara pertinentes, en
el marco del derecho de peticionar a las autoridades y de la garantia constitucional del derecho de
defensa, toda vez que el procedimiento administrativo —y en la especie, el sumarial-, reconoce
como piedra fundacional y horizonte, la biisqueda de la verdad mcfterial ;

Que, como antes se dijera, con fecha 18/05/2011 se celebré la audiencia preliminar
(fs. 510/511) prevista por el articulo 3° de la Resolucion C.N.V. N° 16.521.

Que durante su celebracién todos los sumariados comparecientes (mediante
representacién) manifestaron que se remitian en un todo a lo dicho en sus descargos y
ofrecimiento de prueba, “y que de las probanzas a producirse surgird que los sumariados no han
comerido infraccion alguna”. 1

Que el articulo 7° de la Disposicién del 03/10/2011 ;Kfs. 563/568) resolvid:

“Ordenar la APERTURA A PRUEBA de las presenjtes actuaciones por el plazo de
CUARENTA (40) dias, a contarse a partir de su efectiva notificacion a los sumariados, de
corformidad con lo dispuesto en el articulo 2° acdpites a) y b), del Capitulo XXIX de las
NORIMAS (N.T. 2001 y mod.)” .

/ - Que los articulos 8°y 9° de la misma dispusieron:

"
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“Proveer la PRUEBA oﬁecz’da por los sumariados: 4 LA DOCUMENTAL: Tener

presente la documentacion acompafiada en autos; sujeta a su valoracion oportuna. A_LA

INFORMATIVA: Librar oficio: (i).- a la BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES: (ii).- al
MERCADO ABIERTO ELECTRONICO; (iii).- a la ESCRIBANIA GARCIA LINEIRO; y (iv).- a
la INSPECCION GENERAL DE JUST. ICIA; a los fines y efectos indicados a fs. 416 [punto V.-
PRUEBA; ver apartados (a).-, (b).- y (c).-] y fs. 434 [punto VI- PRUEBA: ver apartados (a).-,
(8).- 7 (¢).-]; aclardndose en el caso de la prueba informativa a la BOLSA DE COMERCIO DE
BUENOS AIRES y al MERCADO ABIERTO ELECTRONICO, que deberd especificarse en el

. . L g . .
oficic: el plazo y los cargos respecto de los cuales se pretende que dichos entes informen; se deja

consiancia que serd a cargo del solicitante del oficio —de que se t(ate-, la posterior presentacion
para su firma y el contralor de su oportuno diligenciamiento, cfzsz’ como instar su reiteracion,
dentro del plazo fijado para la apertura a prueba y por el artz'culg 48 del Decreto N° 1.759/1972
(R.L.°.4.), bajo apercibimiento de lo %z’ispuesto en el articulo 402 del C.P.C.C.N. -de aplicacién
suplezoria en los términos de lo prjevz’sto por el articulo 1 0? del Decreto N° 1.759/1972
(R.L.7.4.), de conformidad con lo dispuesto en los articulos 6°, i;%ciso d), y 8° acdpite h), ambos
del Capitulo XXIX de las NORMAS (N.T. 2001 ymod.,)” -art. 8, Dlisp. cit.-.
“Requerir a la sumariada IRSA WVE'RSIONES Y REPRESENTACIONES
SOCIEDAD ANONIMA que, dentro del Dlazo de apertura a prueba, acompaiie en autos la
docummentacion mencionada a fs. 416 [ver punto V.- PRUEBA: ver apartados (i) a (viii) -
inclusive-] y fs. 434 [ver punto VI.- PRUEBA; ver apartados (i) a (vi).-inclusive-]; adecuada a
las previsiones del articulo 27 —y cctes.- del Decreto N° 1.759/1972 —R.L.P.A.- y/o articulo 60 del
Decreto N° 1.624 Reglamentario de la Ley Orgdnica Notarial aplicable N° 404" -art. 9°, Disp.
Cit.-.
Que Ia Disposicion del 03/10/2011 se notificé a todos los sumariados conforme
dimana de fs. 569/573vta..
Que, tocante con la pr‘duccién de la prueba ordenada en autos, a fs. 635/727,
. 1£5.729/789 y fs. 791/1.895, luce la produccién de la prueba ordenada en el articulo 9° de la
Dispesicién del 03/10/2011. |
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Que a fs. 1.911/1.913 &\/IERCADO ABIERTO ELECTRONICO), fs. 1.920/1.928
(BOLSA DE COMERCIO DE BUEILIOS AIRES), fs. 1.930/1.948 (INSPECCION GENERAL
DE JUSTICIA -en adelante, “1.G.J.-) y fs. 1.950/1.951 (ESCRIBANIA GARCIA LINEIRO),
obra la produccion de la prueba ordenada en el articulo 8° de Ia Disposicién del 03/10/2011.

Que, a su tiempo, los articulos 2° y 3° de la ]jisposicién del 09/01/2012 (fs.
1.954/1.956) ordenaron:

“Como medida para mejor proveer [cfr. art. 2° inc. I) -y cctes.- del Capitulo XXIX
de los NORMAS (N.T. 2001 y mod.)], requerir a la sumariada IRSA INVERSIONES Y
REPRESENTACIONES SOCIEDAD ANONIMA, que en el plazo de DIEZ (10) dias hdbiles
admivistrativos de notificada de la presente, acomparie la szguzente documentacion [adecuada a
las previsiones del articulo 27 -y cctes.- del Decreto N° 1.759/1 972 -R.L.P.A.- y/o articulo 60 del
Decrzto N° 1.624 Reglamentario de la Ley Orgdnica Notarial aplicable N° 404]; a saber: (i).-
Acra de Directorio de IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES SOCIEDAD ANONIMA N°
1.798; y (ii).- Folios Nros. 2 (z'nclusz'ye) a 16 (inclusive) del Libro de Depésito de Acciones y
Regisiro de Asistencia a Asamblec%zs de IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES
SOCIEDAD ANONIMA N°5” -art. 2°, Disp. cit.-.

“Como medida para mejor proveer [cfr. art. 2°inc. I) -y cctes.- del Capitulo XXIX
de ias NORMAS (N.T. 2001 y mod)], librar OFICIO a ia |]NSPECCIO’N GENERAL DE
JUSTICIA, a fin de que informe: (i).- fecha de la SOLICITUD —no de la efectiva rubrica,
acaecida el 11/03/2009- del pedido de ribrica del Libro de Actas del Comité de Auditoria de
IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES SOCIEDAD ANONIMA N° 3: remitiéndose la
documentacion de respaldo de lo informado; y (ii).- si con relacién a IRSA IN VERSIONES Y
REPRESENTACIONES SOCIEDAD ANONIMA, existi6 alguna situacion que hubiera demorado,

trabado y/o dificultado el tramite antes sefialado; y para el caso Lzﬁrmatz'vo, informe cudl/cudles

Jue/rom dichal/s situacién/nes y/o su/s causa/s; remitiéndose la documentacion de respaldo de lo
informado; el oficio sefialado serd confeccionado y diligenciado por esta  COMISION
NACIONAL DE VALORES” -art. 3°, Disp. cit.-.

/ Que la Disposicion 4e1 09/01/2012 se notifico6 debidamente a todos los
* . sumariados, conforme surge de fs. 1.957/1.961%&
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Que afs. 1.963/1.998 hjlce la produccién de la prueba ordenada en el articulo 2° de
la Disposicion del 09/01/2012. |
Que 2z fs. 1.999/2.000 se acredito el diligenciamiento por parte de esta Casa

respecio del oficio dirigido a la 1.G.J., en los términos ordenados por el articulo 3° de la
Disposicion del 09/01/2012. |

Que, atento la falta de respuesta de dicho oficio por parte de la 1.G.J., con fecha
12/02/2012 se libr6 nuevo oficio -reiteratorio- a los mismos fines y efectos que el anterior (ver fs.
2.001/2.002).

Que dicho oficio reiteratorio tampoco fue contestado dentro del plazo legal
previsto al efecto.

i

Que, por lo dicho, y habida cuenta: (i).- la fecha in que se dispuso la apertura a
prueta de las presentes actuaciones -03/10/2011-; (ii).- el plazo orIlenado para la produccion de la
prueta -CUARENTA (40) dias-; y (iii).- el tiempo transcurrido; el articulo 2° de la Disposicién
del 15/04/2012 (fs. 2.007/2.011) dispuso dejar sin efecto el oficio a la 1.G.J.. ordenado _como

medicia para mejor proveer por el articulo 3° de la Disposicién del 09/01/2012; ello, asimismo,

toda vez que las proposiciones y hechos articulados objeto de demostracién en las presentes

actuaciones, y que fueran imputados a los sumariados mediante el dictado de la Resolucion
CN.V. N° 16.521, se encontraban en condiciones de ser, dilucidados a través de la
docurmentacion colectada en autos.

Que en los Considerandos de la Disposicién citada se dio cuenta que “de
orderarse una nueva produccion —por tercera vez- de esa medida para mejor proveer se
generaria la dilacién del procedimiento, lo que razonablemente debe evitarse, con_estricta

atencion_a la naturaleza particular v distintiva de procedimiento breve del procedimiento

sumearial”.
Que, asimismo, para recordar que el articulo 3° inci§o ¢) del Capitulo XXIX de las
NORMAS (N.T. 2001 y mod.) establece: “Procurar en la tran!zitacién del sumario la mayor

celeridad y economia procesal”, que constituyen basamentos propios de todo procedimiento

sumerial. 3
/ /
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Que en un orden afin, ¢l articulo 3° de la Disposic#én citada orden6 como medida
pare mejor proveer [cfr. art. 2° inc. 1) -y cetes.- del Capitulo de las NORMAS (N.T. 2001
y mod.)], la agregacion de una copia certlﬁcada de la totalidad del Expte. C.N.V. N° 1.013/2008,
donde tramitara la Nota CN.V. N° 7. 108 del 27/05/2008, 1a cuaj fuera indicada por la sociedad
surnariada durante la instancia sumarial como respaldo de sus dic los (ver fs. 401).

Que, en consecuencia, y por todas las consideracio!nes efectuadas, el articulo 4° de
la Disposicién citada declar6 cerrado el periodo probatorio y corﬁé vista —en pleno respeto de la
garanifa constitucional del derecho de defensa- a todos los sumariados, por el plazo de DIEZ (10)
dias habiles, para la presentacién del MEMORIAL, de conformidad con las facultades previstas
en ¢l articulo 2° inciso k) del Capitulo XXIX de las NORMAS (N.T. 2001 y mod.).

Que a fs. 2.012/2.111 se dio cumplimiento con lo ordenado en el articulo 3° de la
Disposicion del 16/04/2012.

Que Ia Disposicién citada se notificé a todos los sumariados, conforme surge de fs.
2.112/2.116vta.

Que mediante Nota C.N.V. N° 5.472 de fecha 18/04/2012 (fs. 2.1 18/2.127) la
LG.J. procedi6 a dar respuesta resp?cto de lo requerido, como medida para mejor proveer,
mediznte oficios de fs. 1.999/2.000 y fs 2.001/2.002.

Que, al respecto, la Dfsposicién del 19/04/2012 (fs. 2.131/2.132) resolvié: (1)--

|
tomar conocimiento de la respuesta de la 1.G.J. obrante a fs. 2.118/2.127, respecto de lo

requer:ido como medida para mejor proveer, mediante oﬁc‘ios de fs. 1.999/2.000 y fs.
2.0012.002 (cfr. art. 1°, Disp. cit.); (ii).- agregar a las presentes actuaciones dicha respuesta de la
LG.J. (cfr. art. 2°, Disp. cit.); (iii).- hacer saber a todos los sumariados respecto de la respuesta de
la .G J. antes mencionada (cfr. art. 3°, Disp. cit.); y (iv).- hacer saber a todos los sumariados que
el plazo de DIEZ (10) dias habiles para la presentacién del MEMORIAL debia ser computado a
partir de la notificacion de la misma (cfr. art. 4°, Disp. cit.).

Que la Disposicion citada supra se notificé a tohos los sumariados, conforme
surge de fs. 2.133/2.137vta.

Que a fs. 2.149/2.172 todos los sumariados —con excepeion de los casos de

GLADSTEIN y BARENBOIM, por los motivos que sefialaran aJ continuacion- presentaron sus -
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MEMORIALES en plazo y forma legal (mediante representacién, conforme personeria
acreditada en el expediente); lo que corresponde tener presente. j

Que, tocante con el suniiariado GLADSTEIN, se advierte que a fs. 2.150 se intenté
efectuar la presentacion del MEMORIAL en su representacion, invocando el Sr. “Salvador Dario
BERGEL” el cardcter de gestor procesal del sumariado GLADSTEIN “en los términos del
articulo 48 del CPCC”; respecto de lo cual debe sefialarse:

(1).- en primer lugar, la gestién procesal puede sér efectuada por una tinica vez
durante el procedimiento, ello de conformidad con lo previsto por el articulo 48 —altima parte-
del Cédigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion —de aplicacién supletoria [cfr. art. 106,
Decreto N° 1.759/1972 (RLPA)]; y en el caso del sumariado GLADSTEIN . dicha oportunidad ya

fue wilizada conforme surge de fs. 395; y |
(ii).- en lo especifico, la Disposicion del 23/05/2?11 (fs. 514/521) aclar6 que si

bien mediante Nota CN.V. N° 3.508 se indicaba que se ef?ctuaba dicha presentacién en
representacion del sumariado GLADSTEIN por parte del Sr. “‘ﬁalvador Dario BERGEL” en
caracter de gestor procesal “en los términos del articulo 48 del ¢PCC ”, lo cierto es que dentro
del plazo legal previsto al efecto ~CUARENTA (40) dias habiles 5 contarse a partir de la primera
preseatacion efectuada en el expedlente por parte del gestor-, no sé ratificé dicha gestién.

Que, por ello, el articulo 9° de la Disposicion 01t¥da tuvo por no presentado en

autog al sumariado GLADSTEIN; de lo que dimané tenerlo por n‘o compareciente a la audiencia

preliminar de fecha 18/05/2011. donde se invocara una nuevafgestién en_representacidén del

nombrado (ver fs. 510).

Que, inclusive, la Disposicién citada aclaré que el sumariado GLADSTEIN podia
efectuar en autos las presentaciones que estimara pertinentes, pero vale aclarar, siempre que
fueser: efectuadas por derecho propio y/o mediante apoderado, es decir no mediante una gestion
procesal, en virtud del limite impuesto legalmente por el artlculo 48 antes citado, en su ultima
parie.

Que, por ello, corresponde tener por no presentado el MEMORIAL por parte del
sumeriado GLADSTEIN, pese a encontrarse debidamente notificado al efecto (fs.
2.136/2.136vta.).

/ /
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Que, respecto del sumariado BARENBOIM, sencillamente el nombrado no
presenté MEMORIAL.

Que con relacion al sumariado BRIDGER, si bhien a fs. 2.150 se efectu6 la
preseatacion del MEMORIAL en su representacion, invocandose el caracter de gestor procesal
“en ios términos del articulo 48 del CTPCC ” por parte del Sr. “Salvador Dario BERGEL”, y que
una gzstion procesal ya habia sido efeé:tuada en su representacion a fs. 395, vale recordar que con
posterioridad a dicha gestién, el Sr. BERGEL acredit6 en autos el caracter de APODERADO del
sumariado BRIDGER (ver fs. 482/484); por lo que corresponde [tener presente el MEMORIAL
del sumariado BRIDGER, con la salvedad efectuada.

Que en una estacién diferente, corresponde tomar conocimiento de la reserva del
caso iederal incoada por el sumariado SUAREZ a fs. 2.172.

IV).- DESCARGOS

Que todos los sumariados -a excepcion del Sr. GLADSTEIN , por las

particularidades precisadas supra-, presentaron sus descargos, en tiempo y forma legal,

formulando argumentaciones similares.

I.- Que asi, IRSA y los Sres. Eduardo Sergio ELSZTAIN Satl ZANG, Alejandro
Gustzvo ELSZTAIN, Carlos Ricardo ESTEVES, Fernando Adqan ELSZTAIN, Marcos Oscar
Moisés FISCHMAN, Fernando Serglq RUBIN, Mauricio Elias W’IOR, Mario BLEJER, Ricardo
Héctor LIBERMAN, Gabriel Adolfo Gregoﬁo REZNIK y Oscar Pedro BERGOTTO —mediante
apederado- y los Sres. Cedric David BRIDGER y Gary Sthepen GLADSTEIN -por medio de
gester procesal en los términos del articulo 48 del Cédigo Procesal Civil y Comercial de la
Nacidn, con las salvedades ya formuladas en el caso del dltimo de los nombrados- han sostenido
en su descargo obrante a fs. 394/417:

1.1.- Que el criterio adoptado por la Resolucién de instruccién de sumario no se
ajustz ni a la realidad factica ni a la finalidad normativa respecto al rol que le compete a cada uno

de los sumariados con respecto a los distintos hechos; destacando que “Las registraciones

Socierarias, el cumplimiento de los objetivos sociales, asi como la gestién de los negocios de la

~r - - - - - ‘ - -
Comypafiia no han sido afectados, ni en su inteoridad ni han ,qeneil’ado cuestiones susceptibles de

reparacion”.
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1.2.- Que en cuanto a la existencia de blancos o ﬁuecos en el Libro de Actas de
Directorio N° 12, en el Libro de Actas de Comisién Fiscalizadora N° 8 y en el Libro de Actas de
Comité de Auditoria N° 3, han sostenido que el folio que se encontraba en dicha condiciones es el
N° 2, que no es ofro que el reverso dél folio N° 1 donde consta jpegada la oblea emitida por la
L.G.J.; por lo cual la Sociedad ha entendido que “...esta hoja compuesta por el folio anverso N° ]
vy €l jolio reverso N° 2 se encuenira%destinada para dichas funciones, con lo cual resultaria

Imprpio comenzar o en su caso continuar con las transcripciones en la hoja utilizada por el

escribano actuante para incorporar la rubrica del libro™.

Que, agregan, existe una perfecta correlacién efntre las actas de cada libro
inmedliato anterior y los libros objeto de la verificacién, por lo cual la informacion contenida en
los libros no ha suftido alteracién respecto a su secuencia temporal.

Que por ultimo sefialan, sin perjuicio de lo anterior, que la Sociedad procedié a
alinezsse al criterio sostenido por Ia C.N.V., procediendo a anular los folios N° 2 de dichos libros,
antes del dictado de ia Resolucién C.N.V. N° 16.521. ‘

1.3.- Que en lo atinente a las enmiendas observada.% en el Libro N° 12 de Actas de
Dirsctorio y en el Libro de Depésito de Acciones y Registro de| Asistencia a Asambleas N° 5,
alegan que ni el Coédigo de Comercio ni la Ley de Socieﬁiades Comerciales contienen,
expresamente, referencia alguna respecto del modo de tratar las lenmiendas en dichos libros; y
que, =n base a ello, “...entendié autosu;ﬁciente el salvado de purioy letra con la firma respectiva,

tad cual lo efectiia el notario piblico en su quehacer”.

Que aducen, en lo particular del acta de director%o N° 1.798 -cuya numeracién
fuera enmendada-, que IRSA lleva un doble control de los registros de las reuniones de
direciorio, mediante su numeracién y el fechado de las mismas, por lo cual si bien se corrigi6 la
secuencia numérica no se alterd la secuencia temporal de las actas.

1.4.- Que de los cargos relativos a que por espacio de OCHO (8) meses la sociedad
no contd con el Libro de Actas del Comité de Auditoria, como tampoco contaba con el Libro de

Actas del Comité Ejecutivo; los sumariados desarrollan sus defensas en forma desdoblada.
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1.4.1.- Que sobre el Libro de Actas del Comité de Auditoria aducen que por un
error en la planchuela de inscripcién emitida por la 1.G.J. se imfaedia toda nueva rubrica, de lo
cuzl, sostienen, la C.N.V. tenia conocimiento.

Que, en el caso, se tratd de una irregularidad imputable a la Administracion
Pablica (I.G.J.) encargada de llevar el registro de los actos sociales susceptibles de registracién y
no a la Sociedad; por lo cual IRSA }se vio obligada a llevar actas volantes para su posterior

volcado al Iibro, una vez que la 1.G.J. “destrabara” el trémite generado por su error.

Que en relacién a lo anterior se transcribe en el descargo nota de fecha 27/05/2008
cor ¢! encabezamiento “IRS4 INVERSIONES Y REPRESENTAC}ONES SOCIEDAD ANONIMA
S/ RECTIFICACION DE NUMERO CORRELATIVO”™ (fs. 401/402).

1.4.2.- Que con fundamento en la copia simple de la hoja notarial —foja 386
L000545066-, agregada a fs. 14 de estos actuados, alegan que la solicitud de ribrica del Libro de
Actas del Comité Ejecutivo fue anterior a la verificacién que diera inicio a este expediente.

Que tal solicitud fue formulada a partir del criterio evidenciado por la CN.V. en
procesos sumariales a otras compafiias, y ello sin perjuicio de que‘ sefialan, en el caso de IRSA el
Comi€ Ejecutivo forma un todo inescindible respecto del Directoj?lo. ,

Que asimismo sostienen, sin perjuicio de lo dispuesito en el estatuto de la sociedad,
en IKSA las decisiones se toman a partlr de las directrices que se producen en el seno del
Direcorio y que son ejecutadas a mvel‘ .gerencial de la compaiiia. |

Que, destacan, los mwmbros del Comité Ejecquo no perciben remuneracién
adicicnal a la de directores por el deéempeﬁo del cargo en el c:fttado comité; y que el Comité
Ejecuiivo no constituye un 6rgano social en los términos de lo norr:nado por la Ley N° 19.550, por
lo que “...resulta artificioso exigir idénticas Jormalidades a l,‘as de los libros de comercio
llevacios por los érganos colegiados, es decir Directorio y Asamblea™.

1.5.- Que en relacién al Libro Inventario y Balances N° 17, a los errores
observados por esta C.N.V. en la Memoria a los Estados Contables al 30/06/2010 y la forma en
que 1z Sociedad procedi6 a transcribir un texto corregido sin indicar los motivos por los cuales se

efectu,abad/aﬁma ¥y sin que constara la firma de ningtin director; los sumariados han sostenido
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en su defensa que la pretendida conducta disvaliosa “...no roza ni la validez ni siquiera afectan

de momera alguna la regularidad vy efectos de lo franscripto”.

Que sostienen, con cita a los Dres. Jaime ANAYA y H. PODETT], “los principios

de_uniformidad, veracidad v claridad — exigencias lesales ‘de toda _contabilidad llevada

reguigrmente no se han visto menoscabados, ante una mera cuestion de forma extrinseca’.

1.6.- Que sobre la diligencia de un buen hombre de negocios que corresponde a los
administradores, previa digresion sobr;e el paralelismo de la firma olégrafa en los documentos y
la carencia de firma —erréneamente %legada por los sumariados- de lo que se publica en la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA (en adelante, “A.LF.”), han sostenido

que para evaluarse dicha conducta no puede omitirse Ia sustancia misma que la compone, que es

ia busna fe; concluyendo, en base a ello, que la ausencia de mala fe en el caso desvirtiia la
impuzacion sobre un actuar contrario al estandar juridico del buen hombre de negocios.

Que se debe analizar la responsabilidad de los directores a la luz de las
disposiciones relativas o inherentes al desempefio de sus cargos, siendo requisito para sancionar
unz concreta descripeién de la conducta que se reprocha y del dafio que ella produjo.

1.7.- Que adicionan a sus argumentos que un excesivo rigor no guarda relacién ni
cor la gravedad de la presunta infraccion, ni con la afectacién del bien juridico tutelado;
sefialzndo que las conductas que pretenden imputarse a los slumariados estan vacias de su
confracara negativa, es decir de mala f¢. l

Que concluyen sefialando que “somefer a los negocios ciegamente a un
reglamento sin preocupacioén de que éxista un perjuicio real aunque sea genérico, a raiz de la
corducta reprochada, se debe !raduci%‘ como un acto que esta mgis cerca de lo injustificado y lo
arbitrario, que de un ejercicio de contralor sobre los deberes d% diligencia de los hombres de
negocios conforme las necesidades e intereses en juego”. }

1.8.- Que adicionalmente corresponde destacar, que como previo al tratamiento de
cada uno de los cargos antes sefialados, se indicé en cuanto el tiempo de actuacién de los Sres.
BARENBOIM y BERGOTTO, que el primero fue director de IRSA hasta la asamblea que
considero el ejercicio cerrado el 30/06/2007, v el segundo hasta la asamblea que consider6 el
gjercicio finalizado el 30/06/2009 (fs. 396).
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2.- Que por su parte, adicionalmente a los planteos comunes transcriptos
precedentemente, los Sres. José Daniel ABELOVICH, Marcelo Héctor FUXMAN vy Roberto
Danie] MURMIS, miembros de la Comisién Fiscalizadora de IRSA han sefialado en su descargo
que la Resolucién instructora alude a la culpa in vigilando, 19 que supone admitir que una
persona es responsable de los actos que realiza otra sobre la que tiene un especial deber de
vigilzacia. '

Que en tal sentido, indican que el control de legaiidad a cargo del sindico “...se
gjerce sobre las formas de actuacion i:iel directorio y no sobre el efecto que tal actuacién causa
sobre los negocios sociales...”. |

2.1.- Que afirman, mnguno de los hechos lmputadPS tiene la entidad suficiente ni
corfizura una violacién 2 la normativa vigente; asegurando que la sindicatura ha fiscalizado la
integridad de las registraciones contables y societarias, asi como los libros exigidos por el Codigo
de Comercio, dando cabal cumplimiento a lo normado por el articulo 294, incisos 1°) a 9°), de la
Ley N° 19.550.

2.2.- Que destacan en su descargo que el Sr. Andrés SUAREZ revisti6 el cardcter
de sindico de la Sociedad “...hasta la asamblea anual de accionistas celebrada el 1° de
noviembre de 2005 y que pasara a cuarto intermedio hasta el i29 de Noviembre de 2005...",
concluyendo que su imputacion deberia ser dejada sin efecto.

2.3.- Que, sostienen, no hubo conductas que por aocién u omisién de la Comisién
Fisca'izadora haya irrogado a la Sociedad un perjuicio, ni nmgun:a de sus acciones por accién u
omisidn puede ser tildada de antijuridica. %

Que indican asimismo,?que en los casos enunciados en los considerandos de la
resolucién no ha habido dafio, siendo la existencia de dafio la ca a eficiente imprescindible para
generar responsabilidad. }

3.- Que, de su lado, el Sr. Andrés SUAREZ en su descargo (fs. 468/475) ha
expresado que se desempefi6 como sindico de la Sociedad desde el 22/10/2004 hasta el
29/11:2005, fecha en que otros fueron designados para ocupar su lugar; por lo que en los

a$ momentos en que se habrian producido los “principales” hechos motivo de la instruccién del
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surmzrio, €l no cumplia funciones en IRSA, solicitando en consecuencia se desestimen las
impuraciones formuladas en relacion a dichos hechos.

Que, en los mismos términos que la Sociedad sumariada, ha formulado descargo
en cuanto: (1).- los “blancos o huecos” en el Libro de Actas de D‘irectorio N° 12, Libro de Actas
de Comisién Fiscalizadora N° 8 y Libro de Actas del Comité de Auditoria N° 3; (ii).- la omision
de contar con el Libro de Actas del Comité de Auditoria rubric do; y (iii).- la inexistencia del
Libro de Actas del Comité Ejecutivo.

3.1.- Que, asimismo, ha1 alegado falta de claridad y| precisién en la formulacién de

los cargos, sefialando que Ia amplitlid de las imputaciones formuladas dificultan la defensa;

afirmando que la Resolucién C.N.V. N° 16.521 adolece del vicio en su elemento causa, al
impurar la comisién de infracciones por actos respecto de los cuales el Dr. SUAREZ nunca pudo
ser responsable por no haber desempefiado funciones a la época de la comisién de las presuntas
infracciones.

Que, concluye afirmando, la ausencia de precisién en la formulacién de cargos
restar: a la Resolucién instructora su calidad de imputacién valida, solicitando se revoque “...Ia
Resoiucion 16.127 atento los vicios de ilegitimidad que la afectan y que la tornan un acto
admivistrativo nulo de nulidad absoluta e insanable (cfr. Artz’culo$ 14y 17 de la Ley N° 19.549)”
—sic- (fs. 473). |

3.2.- Que alega ausencia de dafio, que el piblico i;!wersor no se ha visto afectado
por las presuntas faltas imputadas por lo que Ia aplicacion de cLJalquier sancién implicaria un
excesn en el ejercicio de las facultades propias de Ia CN.V.; pjlantea en forma subsidiaria la
aplicacion del denominado “principio fde bagatela” o insigniﬁcanéia.

3.3.- Que, por 1’11’{11110,i hace expresa reserva de;& caso federal —al considerar

19 y 75, inciso 22, de la
CONSTITUCION NACIONAL, y plantea la inconstitucionalidad; de los articulos 14 y 15 de la

Ley :° 17.811 -vigente al momento de los hechos investigados- ipor violatorios del derecho de

afectzdos los derechos consagrados en los articulos 17, 18,

defer:sa en juicio, al impedir obtener la revisién judicial de la sancién de apercibimiento.
2 4.- Que el Sr. Fernando Javier BARENBOIM, mediante apoderado, ha reiterado
:a los ﬁmr?mtos desarrollados por los demas sumariados (fs. 502/507); precisando en cuanto el
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limite temporal de su actuacién, que cesé en el cargo de director de IRSA en la Asamblea de
fecaa 10/10/2007; afirmando, por ello, que corresponde desestimar los cargos a €l formulados por
no detentar cargo alguno durante los periodos investigados.

V).- ACLARACIONES CONCEPTUALES PRELIMINARES — APLICACION Y
VIGENCIA DEL DERECHO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR - PLANTEOS DE
NULIDAD E INCONSTITUCIONALIDAD i

a).- Que, a diferencia de la inteleccion efectuada por los sumariados en autos, es

preciso sefialar que la Resolucién C.N.V. N° 16.521 se traté -y se trata- de un acto administrativo
validc por reunir los requisitos esenciales de competencia, causa, objeto, procedimientos,
motivacion y finalidad (cfr. art. 7°, Ley Nacional de Procedimientos Administrativos N° 19.549),

ya que ha sido dictado por autoridad cbmpetente, sustentado en los hechos y antecedentes que le

sirver. de causa, tales como los dictéménes en los que fue fundadJ‘; con objeto cierto; antes de su
emisicn se cumplieron los procedimientos esenciales y sustancfales en cuanto a los actos de
tramits y preparatorios que le preceden; ha sido motivado por haberse expresado en forma
concreta las razones que inducen a emitirlo, para cumplir con la finalidad que resulta de las
normes que otorgan las facultades pertinentes del 6rgano emisor.

Que, en este sentido, el requisito establecido en el articulo 7°, inciso e), de la Ley
N° 1£.549 -que impone que el acto debe ser motivado- fue cumplido, ya que la Resolucion in
examine fue dictada por este Organismo en el marco de sus atn’bu?iones y habiendo satisfecho la
exigencia en cuanto al dictamen proveniente de los servicios ;‘)ermanentes de asesoramiento
juridico que sugirieron ese curso de accién.

Que Ia Resolucién C.N.V. N° 16.521 precisé el hecho constitutivo de los cargos y
las normas posiblemente transgredidas.

Que, abonando lo anterior, y en homenaje a los mas modernos criterios publicistas
del Derecho Moderno, los sumariados ¢jercieron su derecho de defensa en relacién con los cargos

imputados, mediante la interposicién del descargo, el ofrecimiento!de prueba, la concurrencia a la

audier:cia preliminar y la presentacién del memorial.
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Que, como indican los actuados, los sumariados pudieron extenderse enteramente
sobre todas y cada una de las cuestiones objeto de debate, quedando demostrado por su actuar el
ejercicio pleno de la defension.

Que, en este contexto, es central en la competencia de esta C.N.V. su funcién de
control de quienes intervengan directa o indirectamente en la oferta y negociacién piblica de
titulos valores, cualquiera sea la forma o medio utilizado, ya que le corresponde fiscalizar el
cumplimiento de las normas legales, estatutarias y reglamentarias. }

Que, asi, este Organismo tiene jurisdiccién a istrativa y aplica el Derecho
Administrativo Sancionador, en el cual se contemplan infracciones administrativas.

Que, al respecto, la Jurisprudencia ha expre$ado que: “(..) el Derecho
Administrativo tiene principios ignorados por el Derecho Pena;}, como la preponderancia del
elemento objetivo sobre el z'm‘encz'onal: (..)” (CNCont. Adm., Sala II, “Banco Alas Cooperativo
Lido. (en liquidacion) y otros ¢/ Banco Central de la Republica Argentina — Resolucién N°
1547547, 19/02/1998). '

Que, segin NIETO, y a diferencia del Defecho Penal, en el Derecho
Administrativo sancionador la regla es la de los “ilicitos de riesgo”, la infraccién de la norma
constituye cabalmente la esencia de la infraccién (NIETO, Alejandro, “Derecho Administrativo
Sancionador”, Editorial Tecnos, Madrid, pags. 37/38, 2000), es decir, que no se trata de evitar la
lesi6z, sino mas bien de prevenir la posibilidad de que se produzca (riesgo abstracto).

Que, de esta manera, el riesgo abstracto es el riesgo potencial producido por una
accién u omisién independientemente de que se realice, o no, e[h el momento de la comisién,
desalentando el legislador la produccién de riesgo potencial. !

Que esta CN.V. ha sido conteste al sefialar (cft. R}esolucmnes C.N.V. N° 13.608
del (:2/11/2000; y N° 13.851 del 20/96/2001) que una vez codfstatado el incumplimiento, no
resultz necesario demostrar que ello ocasiond un perjuicio a tercéros para poder aplicar sancién
en ¢l sumario; habiendo establecido al respecto la Camara Comegc:lal de esta Ciudad que: “(...)
con iz criterio puede dejarse de lado toda norma que garantice Zas operaciones de bolsa, pues
no habria sancién si no se prueba luego un perjuicio (...)"” (cﬁ[ Dictamenes N° 53.504, in re

“Pérez Iturraspe, Eduardo - Mercado de Valores”; y en la causa N° 54.848 “Soto, José J.", del
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26/02/1984 y 26/03/1985, respectivamente; éste dltimo fallo concordante de la Sala E de la
CNCom. de esta Ciudad, del 08/10/1985).

Que esta C.N.V. ha establecido en forma terminante que “la sola aptitud de
generar perjuicio de cualquier naturaleza que éste fuera, por el incumplimiento de la normativa
de la CNV, configura la infraccion.” (cfr. Resolucién C.N.V. N° 14.652 del 09/ 10/2003).

Que por todo lo sefialado, corresponde rechazar los planteos de falta de motivacién
y nul:dad incoados en autos contra la Resolucién C.N.V. N° 16.521.

b).- Que tocante con el planteo de mconstxtucmna{ldad incoado por el sumariado
SUAREZ (ver fs. 475vta.) respecto de los articulos 14 y 15 de laJ Ley N° 17.811, debe aclararse
con: absoluta potencia que el control de constitucionalidad en la IiEPUBLICA ARGENTINA, es
decir, el conocimiento y decisién de [todas las causas que versén sobre puntos regidos por la
CONSTITUCION NACIONAL, y por las Leyes de la Nacion, corresponde a la CORTE
SUPKEMA DE JUSTICIA DE LA:NACI(')N (en adelante, j!EC.S.J.N.”) y a los tribunales
inferiores de la Nacién, de conformidad con las previsiones del ali'ticulo 116 (y concordantes) de
nuesira CARTA MAGNA (cfr. arg. Res. CN.V. N° 16.312 del 13)04/2010).

Que la jurisprudencia reiterada y reciente de la C.S.J.N. ha dicho al respecto que:

“Entre nosotros rige el sistema de control judicial, que es difuso, en tanto tal
custodia estd depositada en el quehacer de todos y cada uno de los Jueces; es elemental en
nuesira organizacion constitucional, la atribucion que tienen y el deber en que se hallan los
tribunales de justicia, de examinar las leyes en los casos concreZos que se traen a su decision,
compardndolas con el texto de la Constitucién para averiguar si guardan 0 no conformidad con
ésta, v abstenerse de aplicarlas, si las encuentran en oposicion pon ella.” (del dictamen de la
PROCURACION GENERAL, al que remitié la C.S.J.N., F. 654. XLII RHE, “Fermin, Mauricio
s/ cansa N° 2.0617, 22/07/2008, T. 331 P. 1.664);

“Es elemental, en nuestro sistema constitucional,| la atribucién que tienen y el
deber en que se hallan los tribunales de justicia, de examinar lds leyes en los casos concretos

que se iraen a su decision, compardndolos con el texto de la Ley Fundamental para averiguar si

guarsan 0 no conformidad con ésta, y abstenerse de aplicarlas si las encuentran en oposicién

con ¢lia, siendo esta atribucion moderadora uno de los fines supremos Y fundamentales del

f-///
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poder judicial nacional y una de las mayores garantias con que se ha entendido asegurar los
derechos consignados en la Constitucion, contra los abusos posibles e involuntarios de los
poderes publicos.” (del dictamen de la PROCURACION GENERAL, al que remitié la C.S.JN.,
S. 9¢. XL, “Santiago Dugan Trocello SR.L. ¢/ Poder Ejecutivo Nacional —Ministerio de
Economia- s/ amparo”, 30/06/2005, T. 328, P. 2.567, E.D. 27/07/2005, N° 263. L.L. 03/10/2003,
N°105.467, notas al fallo).

Que la simple lectura de los parrafos precedentes permite concluir que debe

desestimarse sin més el planteo de inconstitucionalidad incoado en autos por el sumariado

SUAREZ, por exceder del 4mbito de conocimiento y competencia especifico de esta CN.V; y
con wna sentida apelacion a la maxima “no es competente quien quiere sino quien puede” —Hely
LOPES MEIRELES-. |

; 1

¢).- Que, en forma adicipna.l, cabe agregar: }

1.- Que en cuanto al iplanteo de nulidad formulado por los sumariados debe
seffalzrse que, atento a que la declaracion de nulidad acarrea la privacion de los efectos propios
del acto atacado, la aplicacién de este instituto debe ser efectuafda necesariamente con criterio
restrictivo. |

Que, en tal sentido, “...no basta cualquier omisién de un trémite en el expediente
admiristrativo para motivar la nulidad de la resolucion que en €l recaiga, sino que hay que
poraerar en cada caso concreto las consecuencias producidas por tal omisién a la parte
interzsada, la falta de defensa que ella realmente haya originado y, sobre todo, lo que hubiera
podiao variar el acto adminisirativo origen del recurso o accién en caso de observarse el trdmite
omiticlo, pues un elemental principio de economia procesal) tendiente a evitar posibles
reiteraciones innecesarias del trdmite impide que se anule la resolucion y parcialmente las
actucciones, retrotrayéndolas al momento en que se omitié z;m trdmite preceptivo si, ain
subsanando el defecio con todas sus consecuencias, es de prevgr légicamente que volveria a
producirse un acto administrativo zgual al que se pretende anuﬁar” (cfr. CNCont. Adm. Fed.,
Salai’, 20.10.94, inre: “SSMGec M S Y ACC. Soc, s. Juicio de |Conocimiento ™).

Que, como corolario de lo dicho, en el presente icaso los sumariados “no han

determinado las especificas defensas y alegaciones que se habrian visto privados de efectuar,
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resuirando ineficaz la sola z'nvocacz’ciin del menoscabo a su derecho de defensa en juicio...”
(CNCont. Adm. Fed., Sala II, 18/09/2007, “Gioda, Pedro D. y oiros ¢/ Banco Central de la

Reprislica Argentina ™) para justificar el vicio meramente invocado.

Que, reiterando Io dicho, los sumariados pudieron extenderse enteramente sobre
todas v cada una de las cuestiones objeto de debate, quedando demostrado por su actuar el
gjercicio pleno del derecho de defensa.

2.- Que, adicionalmente y tal como se vio, plantearon la inconstitucionalidad de
los ardculos 14 y 15 de la Ley 17.811, por entender que son violatorios del derecho de defensa en
Juicic e impedir la revisién judicial de una eventual sancién de apercibimiento.

Que, en definitiva, dicho planteo esti sujeto a que‘ se aplique a los sumariados la
sancion de apercibimiento y que, de ser ese el caso, no se conceda el recurso de apelacion que se
interponga.

Que, al respecto, la C.S.J.N. ha declarado desde antiguo que no compete a los
jueces hacer declaraciones generales b abstractas, sino que es de la esencia del Poder Judicial
decidir colisiones efectivas de derechofs (C.S.JN,, fallos: 2:253; 24:248; 94:444; 94:51; 130:157,;
243:177; 256: 103; 263:397; y muchos otros).

Que, adicionalmente a lo ya expresado, se requenra en el caso “un agravio de

cardcier actual” para la intervencién del poder judicial a los efectos de analizar la
consttucionalidad de la norma (CNCom., Sala E, en “Comisicn Nacional de Valores ¢/ Banco
Hiporecario S.A. s/ verificacién™; v, en el mismo sentido, Sala C en “Comisién Nacional de
Valorzs ¢/ Botbol José s/ omisién de informar hechos trascendentes s/ organismos externos”).
Que, en definitiva, con la sancién de la Ley N° 26.831 se ha eliminado toda
limitacion a la revisi6n judicial de una eventual sancién de apercibimiento.
VI).- EXAMEN DE LOS CARGOS Y DEFENSAS5 FORMULADAS

Que, alterando el orden expositivo de la Re%olucién CN.V. N° 16.521,

corresponde abordar en primer término el anélisis de las cuesticfmes vinculadas a la forma de
llevar los libros sociales y contables [().- la existencia de blanq‘:os o huecos en los Libros de
Actas de Directorio, Comisién Flscajlzadora y Comité de AucPtona (i1).- la realizacion de

enmiendas en los Libros de Actas de Directorio y de Deposrc’o de Acciones y Registro de
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Asistzncia a Asambleas; y (iii).- la f&ma de salvar el error detectado en el Libro Inventario y
Balarices] y en una tltima instancia lo atinente a la carencia de los Libros —con diferente alcance

temporal- de Actas del Comité de Auditoria y de Actas del Comit% Ejecutivo.

Que, en primer lugar, cabe precisar que no se enc{lentra controvertida la efectiva
ocurrencia de los hechos que motivaron el presente sumario, los cuales han sido verificados en
las acias obrantes a fs. 2/3, fs. 5/6, fs. 15 y fs. 279, las que fueron firmadas por representante de la
Sociedad sin ser cuestionadas; recordando que como el acta es elaborada por un funcionario
publico, es un documento piblico que goza de plena fe publica hasta tanto sea redargiiido de
falseciad, Io que no acaeci6 en autos. |

Que, por el contrario, lo que corresponde determinar es si esos hechos, verificados
y no controvertidos, son susceptibles de acarrear sancion.

1.- La existencia de blancos o huecos en el Libro dc’a Actas de Directorio N° 12, en
el Litro de Actas de Comisién Fiscalizadora N° 8 v en el Libro dé Actas de Comité de Auditoria
N°3 :

E— | |

1.1.- Que frente a la auszencia en la sede social de lalemisora de los libros contables
y legales —a excepcion del Libro de Depésito de Acciones y Asist ncia a Asambleas- al momento
de ia verificacién practicada el 20/10/2010 (fs. 2/4), la Socieda(>1 el 25/10/2010 presentd en la
seds de esta C.N.V. los libros requeridos, a excepcion del Libro c’le Actas del Comité Ejecutivo,
en la verificacion del 20/10/2010.

Que, entre otras observaciones, el acta labrada en la oportunidad (v. fs. 5/6) dejé
constancia que: (i).- en el Libro de Actas de Directorio N° 12 “ef folio 2 se encuentra en blanco
sir arular...”; (ii).- en el Libro de Actas de la Comisién Fiscalizadora N° 8 “el f° 2 se encuentra
en dicrco, sin anular” —sic-; y (iii).- en el Libro de Actas del Comité de Auditoria N° 3 “el f°
nro. Z se encuentra en blanco sin anular...”.

Que el 28/10/2010 se labré nueva acta en la sede%de esta C.N.V. donde se hizo
constzr que en los Libros de Actas de Directorio N° 12, Comisién Eiscalizadora N° 8 y Comité de
Auditorfa N° 3 “La Sociedad procedié a anular el folio 27 (fs. 15/ i16).

1.2.- Que tanto en el caéio del Directorio, como de 1%1 Comision Fiscalizadora y del

Comité de Auditoria se trata de ()rganés colegiados; sobre los cu:%.les el articulo 73 de la Ley N°
/ 26

|
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19.550 dispone que debera labrarse en libro especial, con las |formalidades de los libros de

comercio, acta de sus deliberaciones. |

Que, en cuanto a la éomisién Fiscalizadora y al Comité de Auditon’a, dicha
obligacion se encuentra particularmente receptada por el articulg 290 de la Ley citada y por el
articulo 15 del Capitulo ITI de las NORMAS (N.T. 2.001 y mod.), en cuanto dispone que el
Comii€ de Auditoria “Deberd reunirse con una frecuencia no z'nfe‘rior a la exigida por la ley, los
reglamentos y el estatuto, al érgano de administracion de la emisora. Serdn de aplicacion a las
deliberaciones del Comité y a sus libros de actas las normas aplicables al érgano de
admivistracion”.

Que al hablar de un “libro especial” la norma se esta refiriendo a un libro
“dedicado exclusivamente a esa finalidad: la transcfipcién de las actas” (MASCHERONI,
Fernando H.; “Sociedades Anénimas”, p. 195, Ed. Universidad, 1 s. As. 1984); los cuales deben

llevarse con las formalidades, extrinsecas e intrinsecas, de los libros de comercio.

encuzdernados y foliados, y deben ser individualizados en la fo

|

competente; las formalidades intrinsecas (relativas al modo de llc%var los libros) comprenden las

Que Ias primeras de dichas formalidades establecen que los libros deben estar
jp:xa que determine la autoridad

prohibiciones tipificadas en el artl’culoE 54 del Cédigo de Comercio, es decir, la prohibicién de

alterar el orden progresivo de los asientos, dejar blancos o huecos, jhacer interlineaciones, tachar o

I

bien rautilar alguna parte del libro. |

1.3.- Que, concretamente, el articulo 54, inciso 2°, del Cédigo de Comercio,
prohibe expresamente “...dejar blancos ni huecos, pues todas sus partidas se han de suceder
unas a otras, sin que entre ellas quede lugar para intercalaciones ni adiciones™; lo que resulta
plenamente aplicable a los libros en cuestion por remisién del articulo 73 de la Ley N° 19.550, en
cuanto dispone que “deberd labrarse en libro especial, con las formalidades de los libros de
comercio, acta de las deliberaciones de los 6rganos colegiados” (el destacado no consta en el
original). 1

Que no resulta admisible lo alegado por la Soc1edaci sobre que esta entendié que el

folio :N° 2, que no es oiro que el reverso del folio N° 1 donde conéta pegada la oblea emitida por

la LC. J/ss encyenira destinada para dichas funciones, con lo cual resultaria impropio
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Comenzar 0 en su caso continuar con las transcripciones en la hoja utilizada por el escribano

actuarnte para incorporar la rubrica del libro™.

Que todos los folios del libro resultan folios ttiles, razén por la cual cada uno de

a vez observada dicha falencia

¢llos se encuentra numerado, debiendd la Sociedad, de invocar inconvenientes de practica para su
utilizacidn, proceder a su anulacion; Io que en definitiva ocurrié

por parte de esta C.N.V.. g

Que Ia prohibicién de dejar blancos y/o huecos tiexge como finalidad evitar que las
actas puedan ser manipuladas, en cuanto su contenido y fechas, ﬁecesidad de prevencion que se
acrecienta en el caso de las sociedades admitidas en el Régimen de la Oferta Publica.

2.~ La realizacién de enmiendas en el Libro N° 12 de Actas de Directorio v en el

Libro de Depbsito de Acciones v Registro de Asistencia a Asambleas N° 5

2.1.- Que en la ya mencionada verificacién del dia 20/10/2010 (fs. 2/4) se observo
que en los folios 9, 11, 13, 15y 17 del Libro de Depésito de Accmnes y Asistencia a Asambleas
N° 5 se efectuaron enmiendas, por medio de sobrescribir encuna de liquido corrector, sin ser
salvadas.

Que, a mayor abundamiento, el acta de verificacién dejé constancia de que “a f° 9
se encuentra las firmas y nombres szre escritos luego de borrar en liquid paper a f° 11 (se
encuznira) sobre escrito “Cresud S.A. ] sobre liquid paper, a f° 13 IDEM, a f° 15, a S 17 —sic fs.
3-.

Que, por otra parte, el acta de constatacién del 25/ 10/2010, obrante a fs. 5/6,
observd que en el Libro de Actas de Directorio N° 12 “...e/ numero del acta 1798 a f° 473, fue
corregido (sobre escrito) sin ser salvado” —sic-. ‘

2.2.- Que contrariamente a lo sostenido por la sociedad -sobre que ni el Codigo de
Comercio ni la Ley de Sociedades Comerciales contienen, expresamente, referencia alguna
respecto del modo de tratar las enmiendas en dichos libros- debe reiterarse que por remision del
articuio 73 de la Ley N° 19.550, resultan plenamente aplicables las disposiciones del Codigo de
Comereio sobre los libros de comercio -Capitulo III-; resultando de dicho texto que “...fodas las

|
equivocaciones y omisiones que se cometan se han de salvar Dor medio de un nuevo asiento
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kecho en la fecha er que se advierta la omision o el error’ (cf'r. art. 54 inc. 3° del Codigo de

|

Comercio; el destacado no consta en el original).

Que, por lo dicho, no resulta atendible lo argtiido Jor los sumariados sobre que se
“...entendi6 autosuficiente el salvado de pufio y letra con la firma respectiva, tal cual lo efectia
el notario publico en su quehacer”; no obstante lo cual debe destacarse que la Sociedad tampoco

dic cumplimiento a las premisas por ella invocadas, en vistas que las actas de verificacion

dejaron constancia que las enmiendas fueron realizadas “sin ser salvadas” (v. fs. 3, tltimo
parrafo, y £5. 5 “Libro de Actas de Directorio N° 12, Observaciones M.

Que, en o particular del Libro de Depésito de Acciones y Asistencia a Asambleas,
la responsabilidad del llenado compete al directorio o al presidente de la asamblea; debiendo el
“...libro de asistencia a asambleas cumplir con los requisitos de forma y fondo previstos por los
arts. 43 a 67 del Cod. de Comercio (...) atento la importancia y finalidad que cumple ese libro y
su evidente complemento con el libro de actas de asamblea” (NISSEN, Ricardo A., “Ley de
Sociedades Comerciales”, T.3, pag. 357, Ed. Abaco, 22 edicion 1994).

2.3.- Que los hechos constatados en estas actuaoiﬁones ponen de manifiesto un
reiterado incumplimiento a lo dispuesto en el articulo 54, inciso 33"), del Coédigo de Comercio, en
cuanto la forma de salvar las equivoca;ciones y omisiones que se cometan, resaltando al respecto
las consecuencias previstas por el aljﬁculo 55 del Codigo citado, en cuanto que “Los libros
mercortiles que carezcan de algunas c;’e las formalidades prescriptas en el articulo 53, o tengan
algunos de los defectos y vicios notados en el Pprecedente, no tienen valor alguno en juicio en

Javor del comerciante a quien pertenezcan”.

3.- La forma de salvar el error detectado en el Libro Inventario y Balances N° 17

3.1.- Que, contrariamente al relato ensayado por la Sociedad en su descargo, los
hechos acreditados en estas actuaciones demuestran que el error contenido en la “tabla de datos
operaiivos por drea de actividad comercial” (diferencias entre dicha tabla contenida en el folio
N°® 11 del Libro Inventario y Balances N° 17 y el Estado de Resultados que obra en el folio 38 del
mismo libro) fue detectado por la funcionaria de la C.N.V. que intervino en la verificacién; la

cual v2quiri6 que se “... rectifigue la Memoria del Balance anu?gl cerrado al 30/06/2010, con

)

A
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dictamen del auditor certificante, antes de la celebracion de la ‘samblea de fecha 29/10/2010”
(v. acta de verificacion de fs. 5/6, fs. 1.233, fs. 1.260 y fs. 1.394 di estas actuaciones).

Que frente a dicho requerimiento, el 28/10/2010 la{ Sociedad presenta nuevamente
el libro en cuestidn, del que se advierte que la “...Sociedad pro«jedio’ a rectificar la Memoria —
con certificacion del auditor-, siendo %esta nuevamente transcripta a folios 141/197, sin la firma
del presidente o director en ejercicio, é‘ampoco se procedié a aclarar el motivo por el cual dicha
Memoria se transcribié de nuevo” —sic-; en virtud de lo cual debi(g requerirse una vez mas que se
salve debidamente el error observado en la Memoria del Balance? anual, procediéndose a aclarar
en ¢l Libro Inventario y Balances, “...por nota firmada porel pre&z'dente, el motivo por el cual la
Memcria se transcribié dos veces” —sic- (fs. 15).

Que, entonces, recién el dia 29/10/2010 —v. acta de fs. 16- 1a Sociedad cumplié en
forma debida con la rectificacion de la Memoria, luego de dos intervenciones de este organismo
en es3 sentido, y procedié a publicar el Balance Consolidado Anual (Completo) al 30/06/2010,
con lzs rectificaciones sefialadas, en la A.LF. —v. en www.cnv.gdb.ar, A.LF., de acceso piblico,
el “Ealance Consolidado Anual (Completo) al 30 Jun 201 0”, ﬁ{)ublicado el 29/10/2010, a las
10:23 horas, bajo ID:4-142584-D-. ‘

Que, en definitiva, los errores contenidos en la “tabla de datos operativos por

drea de actividad comercial” fueroyﬁ detectados por la CN.V., y requirieron de repetidas
intervenciones del organismo para qué la Sociedad procediera a salvarlos en la forma prescripta

por ¢! articulo 54, inciso 3°), del Cédigo de Comercio.

3.2.- Que los errores sefialados exceden toda posibilidad de ser considerados
errorss materiales o de tipeo (v. comparativamente los cuadros ins%rtos afs. 1.233yfs. 1.394), o
que exigia de la debida diligencia por parte de los sumariados para su aclaracion.

Que, en tal sentido, cuando en la confeccién se hubiera incurrido, de buena fe, en
erreres, esto podrd ser salvado —dentro de la técnica de los libros de comercio-, dejando
constzncia del error incurrido en una nueva registracion, que anule la anterior, y que debera ser
firmada por los mismos que firmaron el acto objeto de correccién, 1o que no se verificé en el caso

- sino hasta que fuera requerido por la C.N.V. ?
ui: ;;}
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3.3.- Que es principio general en materia de libros de comercio que todo
corerciante estd obligado a llevar cuenta y razén de sus operac;iones y tener una contabilidad
|
merczntil organizada sobre una base contable uniforme y de la que resulte un cuadro veridico de
sus negocios y una justificacion clara de todos y cada unol de los actos susceptibles de
registracién contable (cfr. art. 43, Céd. Com.).
Que reviste especial importancia la forma en que una sociedad lleva sus libros,
pues otorgan seguridad juridica respec‘éo de lo alli asentado.

Que la relevancia de Io§ estados contables es particularmente intensa en el caso de

Ias sociedades que hacen oferta publica, dado que se encuentra en juego no sélo la proteccién de
los accionistas y acreedores, sino del ptblico inversor; a la luz‘ de lo cual debe merituarse la
infraccién al articulo 54, inciso 3°), del Cédigo de Comercio, en cuanto la forma de salvar los
errorss detectados en la Memoria del Balance Anual al 30/06/2010.

4.- Falta del Libro de Actas del Comité de Auditoria N° 3

4.1.- Que el 25/10/2010 (v. acta de fs. 5/6) se advirtié que el Libro de Actas del

Comit¢ de Auditoria N° 3 —adicionalmente a Io ya tratado sobre la existencia de blancos o huecos

sin arular- fue rubricado con posterioridad (OCHO -8- meses) ? la fecha del primer acta que

contenia,

4.2.- Que la Sociedad sostiene en su defensa que la!demora en la ribrica del Libro
de Actas del Comité de Auditoria se debié a un error imputable a la 1.G.J.,, puesto que el yerro
producido en la planchuela de inscrip(;fién de diversos tramites pgi)r parte de organismo impedia
toda nueva ribrica; lo cual, agregan, se puso en conocimiento de la C.N.V.

Que para acreditar dicﬁo extremo transcribe en su descargo la Nota C.N.V. N°
7.10¢, de fecha 27/05/2008, titulada “IRSA INVERSION. ‘S Y REPRESENTACIONES
SOCIZDAD ANONIMA S/ RECTIFICACION DE NUMERO CORRELATIVO”™ (v. fs. 401/402).

Que, concluyen, se trat6 en el caso de una irregularidad imputable a la
Administracién Piblica (I.G.J.) encargada de llevar el registro de los actos sociales susceptibles
de registracion y no a la Sociedad; por lo cual IRSA se vio obligada a llevar actas volantes para

su posterior volcado al libro, una vez que la 1.G.J. “destrabara” el tramite generado pOT Su error.
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4.3.- Que, a los efectos de ahondar sobre las cuestiones alegadas por los
sumariados, por Disposiciones del Conductor del Sumario de fecﬁas 09/01/2012 y 16/04/2012 se
ordend, como medida para mejor proveer, ...librar OFICIO a lcjg INSPECCION GENERAL DE
JUSTICIA, a fin de que informe: (z) fecha de la SOLICIT UD —-no de la efectiva rubrica,
acaecida el 11/03/2009- del pedido de ribrica del Libro de Actas del Comité de Auditoria de
IRS4 INVERSIONES Y REPRESENT%CIONES SOCIEDAD ANONIMA N° 3; remitiéndose la
documentacion de respaldo de lo informado; y (ii).- si con relacion a IRSA (...), existi6 alguna
situacién que hubiera demorado, irabado Yo dificultado el tramite antes sefialado...” (cft. art.
3° Disp. del 09/01/2012) y “...agregar copia certificada de la totalidad del Expte. C.N.V. N°
1.013/2008, donde tramitara la Nota Cargo C.N.V. N° 7.108 1del 27/05/2008, la cual fuera
indicada por la sociedad sumariada durante la instancia sumarial como respaldo de sus
dichos...” (cfr. art. 3°, Disp. del 16/04/2012); habiéndose incorporado copia del citado expediente
a fs. 2.012/2.110 de los presentes actuados.

Que del anélisis de las constancias remitidas por la L.GJ. (fs. 2.118/2.128 y fs.
2.138/2.145) se advierte que la Sociedad solicité la ribrica del Libro de Actas del Comité de
Auditoria con fecha 24/1 0/2008, es decir a los DOS (2) meses de completado el libro de actas
precedente (N° 2), ello en atencién a que la primer acta registrada en el Libro N° 3 es la N° 107
del 2£/08/2008.

Que, no obstante ello, de fs. 2.122vta. surge que la/riibrica de este libro se sujetd,
por parte de la 1.G.J., a la rabrica d:el Libro Diario -N° 24 al N° 27- (v. que alli se indica
“Tratajar conjuntamente con foja L000466 7047, la que consta a fs. 2.123 de estos actuados) y
que lz misma estaba condicionada —desde el 16/04/2008- a que “...PREVIO A LA RUBRICA,
REALIZAR RECTIFICACION DE N° CORRELATIVO DE TODAS LAS INSC.” (fs. 2.123vta.).

Que las rectificaciones sefialadas -nimero correlativo correspondiente a la

Sociedad en la planchuela de inscripcién de diversos tramites registrales [reforma de estatuto,
aumento de capital e inscripcion de autoridades (art. 60, Ley N° 19.550)]; v. fs. 2.097/2.098- se
cuniplieron recién el 04/11/2008 (v. fs. 2.106/2.109, margen inferior) y se notificaron a la
Sociedad el 04/ 12/2008 (v. fs. 2.110vta.).
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Que si bien es cierto que la Sociedad solicité en forma tardia la ribrica del Libro
de Actas del Comité de Auditoria N° 3, resulta de mayor relevancia el hecho que desde la
observacién formulada el 16/04/2008 por la 1.G.J. (fs. 2.123vta.) hasta la efectiva rectificacion de
las pianchuelas de inscripcién el 04/11/2008 (fs. 2.106/2. 109)j —destacando que para ello la
Socizdad debid interponer un pedido de pronto despacho ante la J G.J. (fs. 2.104)-, la rabrica del
libro =n cuestion resultaba trabada o condicionada por la propia I. G J..

Que en orden a lo sefialado resulta pertinente desestimar los cargos formulados en
relacidn a los hechos vinculados a qlhe el Libro de Actas del Comité de Auditoria N° 3 fue
rubricado con posterioridad (OCHO -8;— meses) a la fecha de la primera acta que contenia.

4.4.- Que, sin perjuicio de lo anterior, no puede dejar de sefialarse la

obligetoriedad de que los libros de los érganos colegiados sean llevados en debida forma,
observando las formalidades, extrinsecas e intrinsecas, de los libro‘s de comercio.

Que ello se pone en evidencia al confrontar las “actas volantes” del Comité de
Auditoria acompafiadas por la Sociedad (fs. 729/788), donde se aprecia que el acta N°110 es de
fecha 11/09/2008 y el acta que le sigue, N° 111, es de fecha anterior, 08/09/2008, (v. fs. 747/749);
recorcando (como lo hace GARCIA TEJERA, Norberto J., “Libros especiales y actas de
sociedades andnimas (I). Cuestiones generales”, El Derecho, Jurisprudencia general, 1994,
Toma 158: 1099-1107), que la sentencia del 13/02/1980 de la CN(lgom., Sala C, in re “Serviacero
S.A.7 (LL 1980-B-396), ha sostenido que: “... en nuestro derJecho objetivo, un documento
labrado separadamente aunque lleve la firma de los legltzmados, no serd acta (...) sin perjuicio
de quz pueda asigndrsele alguna efi cacza probatoria, conforme las circunstancias del caso. La
exigercia de confeccion del acta en ur‘z libro reposa fundamentalmente sobre dos razones: a) su
asiento en un libro es un medio por el'que se tiende a impedir sustituciones, ...” -el destacado no
constz en el original-.

Que, asimismo, el impedimento verificado en la rubrica del Libro de Actas del
Comiz€ de Auditoria debid ser objeto de oportuno tratamiento por‘parte de los 6rganos sociales y
de debida publicidad; no obstante lo cual, debe reiterarse, efectivamente existid entre el

‘ ; 16/04:2008 y el 04/11/2008 un condicionamiento, impuesto y originado por la propia 1.G.J., para
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la ribrica del Libro de Actas del Comité de Auditoria N° 3; lo que lleva a desestimar los cargos
analizados en el presente apartado.
5.- Falta del Libro de Actas del Comité Ejecutivo
- 3.1.- Que al realizarse el 20/10/2010, en la sede social de IRSA, una verificacién
de ios Libros Contables y Legales, la apoderada de la Sociedad indicé que e] Libro de Actas del

Comit€ Ejecutivo, entre otros, “...se encuentran en la escribapia para certificar copias...”,
frente a lo cual se intimé su presentacién en la sede de 1a CN.V. “...en el Pplazo de 2 dias hdbiles
a pariir de la presente” (£s. 3).

Que frente al incumpliirﬁento de la intimacién, el 25/10/2010 se requirié a la

Sociedad la presentacién del Libro de Actas del Comité Ejecutivo para el dia 26/10/2010 (v. fs.
6).

Que, registrando un nuevo incumplimiento, el 28/ 1‘;0/2010, mediante Nota CN.V.
N° 15.072, IRSA informé a esta C.N.V. que con “...respecto al libro del Comité Ejecutivo
manijestamos que el mismo se encuentra en proceso de ribrica” y adjunta copia (simple) de
“...Joia 386 LO00545966 del 22 de septiembre de 2010 suscripta por apoderados de la compaiiia
y por la escribana Dra. Estela Garcia Lifieiro” (fs. 13/ 14).

Que a DOS (2) meses de los hechos sefialados, el 22/12/2010, IRSA presenta ante
esta C.N.V. el Libro de Actas del Comité Ejecutivo N° 1, el cuajl se encontraba en “blanco sin
usar’ (fs. 279), motivando, ello, que en el mismo acto se requieraia la Sociedad que informe: “a)
Fechs de las designaciones de los znz‘egmntes del Comité E]e'cutzvo desde su creacion. b)
Causcs por las cuales no se encuentran transcriptas las actas de Zgzs reuniones de dicho Comité”.

Que el 28/12/2010 1a Sopzedad contestd (fs. 283) qu}e el Comité Ejecutivo de IRSA
se encuentra compuesto, desde su creacion, por los Sres. Eduardo' Sergio ELSZTAIN, Alejandro
Gustavo ELSZTAIN, Satil ZANG y Fernando Adri4n ELSZTA]N que el Comité se nutre de los
direciores que forman el 6rgano de administracion, volcando sps proyectos ¢ inquietudes en
dicho érgano que es quien toma las decisiones vinculantes para la Sociedad; adicionando en ese
sentido, “...que la gestién de los negocios ordinarios se halla contenida en las actas que redacta

el Dirzctorio y son tomadas por dicho érgano dentro del cual se encuentra subsumido el Comité
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5.2.- Que Io dicho en la etapa investigativa por la Sociedad fue complementado en
su descargo, donde se sefialé que: (i).- la solicitud de ribrica del Libro de Actas del Comité
Ejecutivo fue anterior a la verificacién que diera inicio a este expediente; (11).- tal solicitud fue
formulada a partir del criterio evidenciado por la CN.V. en procesos sumariales a otras
corapafiias; (iii).- que, sin perjuicio de lo dispuesto en el estatuto de la sociedad, en IRSA las
decisiones se toman a partir de las directrices que se producen en ¢l seno del Directorio Y que son
gjecuiadas a nivel gerencial de la compaififa; y (iv).- que los mietnbros del Comité Ejecutivo no
perciben remuneracién adicional a la de directores por el desempefio del cargo en el citado
comité, no constituyendo un 6rgano sécial en los términos de lo normado por la Ley N° 19.550,
por lc que “...resulta artificioso exigé'r idénticas formalidades a las de los libros de comercio

llevados por los rganos colegiados, es decir Directorio y Asamblea”.

53.- Que, en orden a lo verificado en esto§ actuados, desde el primer
requerimiento de exhibicion del Libro de Actas del Comité Ejecutivo (en la verificacién del
20/130/2010 -fs. 2/3-) hasta su presentacién el 22/12/2010, la Sociedad, mediante apoderado, ha
omiticio informacién y, lo que resulta de mayor gravedad, ha dado informacion falsa o errénea a
esta C.N.V,

Que, en tal sentido, el 20/10/2010, la apoderada de IRSA sefial6 a la funcionaria
actuarite en la verificacién, que el Libro de Actas del Comité Ejecutivo, entre otros, “...se
encueniran en la escribania para certificar copias...”; lo cual, como ha quedado acreditado,
resuliz falso, en vistas que el referido libro fue rubricado recién iel 30/11/2010 y que, a mas de
DCES 2} meses de lo informado por la apoderada de la sociedadj el Libro de Actas del Comité
Ejecurivo N° 1 se encontraba en “blanco sin usar” (fs. 279).

Que, en una segunda qPommidad, el 25/10/2010 1a Sociedad omitié informar,
frente al requerimiento de esta Comisic';n, los motivos de la falta de exhibicién del Libro de Actas
del Comité Ejecutivo; lo cual motivé que se intimara la presentacién del mismo para el dia
26/10:2010 (v. fs. 5/6).

Que, fuera del plazo concedido y luego de reiterados requerimientos, recién el
28/10/2010, mediante Nota C.N.V. N° 15.072, IRSA informé a esta C.N.V. que carecia de Libro

. de Acras del Comité Ejecutivo rubricado (fs. 13/14).
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Que resulta exigible a toda persona sujeta a la fiscalizacion del 0Iganismo proveer
a la CN.V. la informacion que ésta le requiera; pudiendo, la conducta renuente y reiterada en
corntrario, constituir uno de los elementos de conviceién, corroborante de los demas existentes,
para decidir la apertura de sumario y su posterior resolucién final (arg. cfr. art. 9°, Anexo, Dec.
N° 677/2001, actualmente receptado por el art. 103 de la Ley N° 26.83 D).

Que, asimismo, pesa sobre quienes intervienen en la oferta publica de valores
negociables el deber de informar en forma directa, veraz, suﬁci!ente y oportuna; deber que se
extiende a aquella informacion requerida por el organismo en el marco de todo proceso de
inves:igacion y/o fiscalizacién.

5.4.- Que resulta inuascgndente el debate planteado por la Sociedad en cuanto a si
la soiicitud de ribrica del Libro de Actas del Comité Ejecutivo fue anterior o posterior a la
verificacion del 20/10/2010.

Que la Sociedad alega, acompafiando en respaldo copia simple de “...foja 386

L000:45966 del 22 de septiembre de 2010 suscripta por apoderados de la compafiia y por la
escritana Dra. Estela Garcia Liieiro™, que su solicitud de ribrica fue previa a la verificacion (v.
fs. 13/14); pero los sumariados no han acreditado —ni mediante la foja citada, que carece de
consizncia de recepcién por la I.G.J., ni por medio de la prueba producida- la efectiva fecha de
preseritacién ante la 1.G.J. del pedido de ribrica del libro en cuestién.

Que, como se ha anticipado, la discusién sobre si la ribrica del Libros de Actas del
Comi#€ Ejecutivo N° 1 se efectué UN (1) mes antes 0 UN 8 mes después de la verificacién del
20/10/2010, resulta irrelevante frente al hecho que estatuto social de IRSA, desde el afio 1994,
disponie que “la gestidn de los negocios ordinarios estd a cargo de un Comité Ejecutivo...”.

Que, en tal sentido, ‘la Asamblea General Oxidinan'a v Extraordinaria del
29/10:1993 resolvié aprobar la reforma; integral del estatuto social,s entre cuyas modificaciones de
fondoc se dispuso la “implementacion de un Comité Ejecutivo de 5 miembros (art. 22)”; reforma
que fiera inscripta en el Registro Publico de Comercio el 21/02/1 ?;)94 —bajo el N° 1373 del Libro
114 T° A de Sociedades Anénimas-, resultando, por ende, obligatoria para los otorgantes y

oponible a terceros a partir de tal fecha.
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Que, en definitiva, la Sociedad por DIECISEIS ( 16) afios, cuanto menos, no contd
con: el Libro de Actas del Comité Ejecutivo, el que estaba obligada a llevar, por lo cual no resulta
de entidad el hecho de si la solicitud de riibrica se efectud en septiembre u octubre del afio 2010.

5.5.- Que el Comité Ejecutivo constituye un 6rgano colegiado y facultativo que
tiene a su cargo la gestién de los negocios ordinarios; que responde a necesidades de articulacion,
agilicad o eficacia, con especial referencia a la empresa de magnitud.

Que el articulo 269 de la Ley N° 19.550 regla sobre su creacion al establecer que
“E! estatuto puede organizar un comité ejecutivo integrado por dz’rectores que tengan a su cargo
Unicamente la gestion de los negocios ordinarios. El dzrectorzé vigilard la actuacion de ese
comité ejecutivo y ejercerd las demds atribuciones legales y estatuarias que le correspondan”.

Que el Comité Ejecuti\;zo no actua por delegacion de facultades del directorio,
como la gerencia, sino por atribucién fde una competencia determinada, concurrente o no con el
directorio y emanada del estatuto; elementos que configuran su calidad de 6rgano societario
(MASCHERONI, Fernando H.; ob. cit., p. 284).

Que el estatuto social de IRSA, con sentido imperativo, tiene establecido que “La

gesticn de los negocios ordinarios estd a cargo de un Comité Ejecutivo integrado por un minimo
de circo (5) y un mdximo de nueve (9) miembros titulares. (...) En su primera reunién el Comité
Ejecusivo designard de entre sus miembros a un Presidente Y Vicepresidente, que reemplazard al
primero en caso de ausencia o impedimento permanente o temporario. (...) El Comité Ejecutivo
Juncionara con la presencia de tres (3) de sus miembros y resolverd por el voto de la mayoria de
ellos, disponiendo en caso de empate de doble voto su Presz'dentej o quien lo reemplace. (...) En
su primera reunion el Comité Ejecutivo determinard la perz’oc%iicidad de sus reuniones, sin
perjuizio de las que deba realizar por citacion de su Preszdente 0 quien lo reemplace, o a
solicirud dirigida a ellos por cualquzera de sus integrantes {(...) De dichas reuniones se dejard
constancia en un libro de actas rubrzcado a tal efecto (...) Sin pelljuzczo de las atribuciones del

Direciorio y de las que corresponden: a los representantes legal%s de la Sociedad, el Acta del

Comii2 Ejecutivo serd documento suficiente para autorizar la realizacion de cualquier operacion

ordincria de la sociedad excluyéndose tinicamente aquellas cuyos montos superen el 10% del
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pairimonio neto de la Sociedad...” (v. ALF., de acceso publico, estatuto IRSA publicado el
26/07/2004 y 26/02/2008, bajo IDs: 4-91352-D y 4-32484-D, respectivamente).

Que las disposiciones legales (cfr. art. 269, Ley N° 19.550) y estatutarias (cfr. art.
22, estatuto social de IRSA) citadas no dejan lugar a dudas sobre que se trata de un érgano
colegiado alcanzado, en lo atinente a Ia obligatoriedad y formalidades de sus actas, por el articulo
73 de la Ley N° 19.550 en cuanto dispone que “Deberd labrarse en libro especial, con las
Jormaiidades de los libros de comercio, acta de las deliberacione§ de los 6rganos colegiados...”

Que, en tal sentido, se ha expresado reconocida doctrina al destacar que “la
naturaleza del 6rgano (...) impone que sus integrantes lleven un libro de actas, en los términos
del avticulo 73, LSC, donde debe dejaljfse constancia de los acuer:dos tomados, lo cual, permitird
al dirzctorio vigilar su actuacién” (NJSSEN, “Ley de Sociedade%s Comerciales”, Buenos Aires,
Ed. Abaco, 1995, T. 4, pag. 351) y‘ que se trata de un “... !rirgano de integracion plural,
colzgiado, por lo que funcionard con‘ el quérum y resolverd coi%z la mayoria que establezca el
estatuto que lo organiza (...). Deberd labrar acta de sus reunz'on;es (art. 73 parr. 1°), pudiendo
asistir los demds directores, con voz pero sin voto, en razén de la responsabilidad por el obrar
del comité (art. 269), asi como también deberd asistir el sindico (art. 294 inc. 3°) y el consejo de
vigilancia en su caso (art. 281 inc. g)” (HALPERIN, “Sociedad Anénima”, Buenos Aires,
Depalma, 1998, pag. 508).

Que, en orden a lo sefialado, el hecho de que al 22/12/2010 el Libro de Actas del
Comizé Ejecutivo N° 1, rubricado luego de diversas intervenciones del Organismo, se encontrara
en “blanco sin usar” (fs. 279), pone de manifiesto la evidente in:ﬁaccién a lo dispuesto por los
articulos 73 y 269 de la Ley N° 19.550 y al articulo 22 del estatutogsocial de IRSA.

5.6.- Que, adicionalmeme, la Sociedad ha diﬁmdi;do en diversas oportunidades,

para conocimiento del pablico en general, distintos prospectos del fprograma global de emision de

obligaciones negociables [v. en A.LF., jsita en la direccion de Webf (URL) http://www.cnv.gob.ar,
(“IRSA4 Inversiones y Represem‘acioneis‘ S.4./ Prospectos de Emisz%o’n/ Obligaciones Negociables/
Programas”), prospectos de fecha 30/08/2000, 07/11/2000, 20/01{/2003 y 11/01/2007, bajo IDs:
4-45050-D, 4-45051-D, 4-45052-D y 4-71347-D, respectivamentej.
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Que en dichos prospectés la Sociedad ha informado, con alcance general, que: (i).-
“De conformidad con los estatutos de la Compariia, la actz'vz'dad diaria de la Compaiiia estd a
carge de un Comité Ejecutivo integrado por cinco directores™; (11) “Los funcionarios ejecutivos
de IRSA son designados por el Comité Ejecutivo, desempenando sus funciones a requerimiento
de dicho Comité Ejecutivo...”, detallandose a continuacion la némina de los Funcionarios
Ejecutivos de IRSA que comprende al Presidente, Vicepresidente Ejecutivo, Director Financiero
Principal, Director Area Técnica, Director Comercial y Tesorero; y (iii).- que “De acuerdo con
nuesiro estatuto, las actividades de nuestro negocio estdn administradas por el Comité Ejecutivo,
el cual estd integrado por cinco directores titulares y un suplente entre los que deben
encorirarse el Presidente, Vicepresidente Primero y Vzcepreszdeﬁte Segundo del Directorio. Los
actucies miembros del Comité Ejecutivo son los Sres. Eduardo S Elsztain, Saiil Zang, Alejandro
Elszicin y Fernando Elsztain, como titulares Y Oscar P. Bergotto como suplente. El comité
ejecuiivo se rene en la medida en que resulta necesario para nuestras actividades o ante
solicitud de uno o mds de sus miembros”.

Que, asimismo, en dichos documentos se ha diferenciado, en cuanto la propiedad

accicnaria, entre directores, miembros del comité ejecutivo, l@ comisién fiscalizadora y la
gerencia senior; diferenciacion que se repite al advertir, a los inversores extranjeros, sobre la
gjecucion en el pais de sentencias extranjeras.

Que “El prospecto constituye el documento bdsico a través del cual se realiza la
oferta publica de valores negociables...” (cfr. art. 1°, Cap. VIII de las NORMAS -N.T. 2001 y
mod.-); debiendo observarse en su redaccién principios tales como el de “informacion plena”, lo
cual implica la difusién de informacién veraz, suficiente y oportuna, reconociéndose asi que la
calidzd de la informacién publica que los emisores dan al mercadl}o constituye uno de los pilares
fundamentales del buen funcionamiento del mercado de capitales; siendo responsables por la
inforcaacion contenida en los prospectos “Los emisores de valores, juntamente con los
integrantes de los érganos de administracion Y fiscalizacion, estos ultimos en materia de su
comrpelencia...”. ;

Que lo informado al piblico contrasta con lo actuado por la Sociedad, por cuanto

no se 1a labrado acta alguna de la actuacién del Comité Ejecutivo quien, conforme se sefialé en
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los distintos prospectos citados, debié ejercer “...la actividad diaria de la Compaiiia...”,

designar y requerir el desempefio de sus funciones a los funcionarios ejecutivos de IRSA, ejercer
la administracién de las actividades de su negocio, y, en funcién c;e lo anterior, reunirse cada vez
que fuera necesario para el cumplimiento de tales objetivos.

Que, asimismo, lo alegado por los sumariados en sus descargos en cuanto la
actuacion del Comité Ejecutivo, adicionalmente a resultar violatorio de las disposiciones de la
Ley Ix° 19.550 y del estatuto de IRSA, no se condice con lo informado al publico a través de los
prospectos de emision.

5.7.- Que, como corolario de lo expuesto, cabe destacar que la ausencia de toda
acta que refleje la actuacién del Comité Ejecutivo impide conocer el cumplimiento de las
disposiciones estatutarias (cfr. art. 22, estatuto social) en cuanto si en su primera reunién el
Comii€ Ejecutivo designé de entre sus miembros a un Presidenter y Vicepresidente [apartado b)
del ar. 22, estatuto social], si el Comité Ejecutivo funcioné con 1 | presencia de TRES (3) de sus
miembros y resolvié por el voto de Ia inayon’a de ellos [apartado ¢) art. citado, estatuto social], y
si en su primera reunién el Comité Ejecutivo determind la periodicidad de sus reuniones
[apartado d) art. citado, estatuto social]. o

Que lo indicado obstaculiza el ejercicio de las fgcultades de fiscalizacion que
competen a esta C.N.V. y pone en crisis el cumplimiento por parte del directorio de la sociedad
de la obligacién de vigilar la actuacién del Comité Ejecutivo (cfr. art. 269, Ley N° 19.550).

VII).- OTRAS CONSIDERACIONES

1.- Que, en sus descargos, los sumariados han formulado diversas alegaciones

vinculadas con los hechos analizados precedentemente. |
Que las mismas versan sobre “...la falta total d:e Dberjuicio a terceros y a la
subsanacion posterior (...) de cada una de las cuestiones conlj‘empladas en el cuerpo de la
Resoiucion...”, como en la calificacién de meramente formales de has infracciones reprochadas.
1.1.- Que Ia trascendencia del incumplimiento de la‘s obligaciones previstas en los
articuios 53 y 54, incisos 2°) y 3°), del Cédigo de Comercio, y ci?n el articulo 73 de la Ley N°
19.550, por parte de sociedades que hacen oferta publica, justiﬁca!que dichas normas configuren

|
/ infracciones de peligro abstracio —o formales como la denominan los sumariados-; infracciones
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que se consuman con la mera realizaci@n de la conducta prohibida y no requieren la demostracién
de un perjuicio concreto ni de una puesta en peligro concretal (arg. cfr. Dictamen fiscal N°

114.109, en “Comisién Nacional de Valores ¢/ Insumos Agroquimicos S.A. 7).

Que debe adicionarse la importancia del deber de llevar en tiempo y forma los
libros sociales, en vistas de que desde que la Sociedad ingres6 al régimen de la oferta publica
asumié la observancia de reglas especificas impuestas para el correcto funcionamiento del
sisterna y orientadas a la proteccién del publico inversor.

Que, en tal sentido, las infracciones imputadas no requieren la existencia de
perjuicio tal como si se persiguiera una reparacion econémica.

Que, sin perjuicio de lo dicho, las infracciones detectadas en los distintos libros
societarios muestran un cierto grado de desorganizacién admirﬁstrativa, incompatible con lo
dispussto en el articulo 10, inciso ¢.2), del Capitulo VI de las NOWAS (N.T. 2001 y mod.), que
exige a las sociedades sujetas a la fiscalizacién de la C.N.V.j contar con una organizacién
admiristrativa que le permita atender adecuadamente los deberes !ropios del régimen de la oferta
publica, la cual debe ser mantenida durante toda la permanencia eq dicho régimen.

Que, entonces, las infracciones achacadas no conEstituyen meras faltas formales

sinc ue reflejan una desprolijidad administrativa incompatible c[on la funcién econémica de la
sumariada. }

Que, especialmente en lo referente a la actuacic’;n del Comité Ejecutivo y lo
difuncido mediante los prospectos, en el caso se conspira con la publicidad exigible a este tipo de
empresas, la cual debe estar orientada a brindar al inversor no sélo el conocimiento de las
decisiones del ente al que han confiado o intentan confiar su dinero, sino la seguridad de un
estrictd orden administrativo que colaborar4 con una operatoria regular y encaminada segin las
normes establecidas (cfr. CNCom., Sala D, en “Comisién Nacional de Valores c/ HSBC
Argentina S.4.7,22/12/2011). !

1.2.- Que corresponde, asimismo, sefialar que no J;odas las faltas detectadas han
side cbjeto de la debida subsanacién, no obstante lo cual debe fprecisarse que la subsanacién
posierior de la falta no excluye la infr?ccic’)n, ni la procedencia de la sancién, aunque puede ser

1
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corsiderada a los efectos de establecer el monto de la pena (cfr. Dictamen Fiscal N° 108.919, en
“Comisién Nacional de Valores ¢/ HSBC Argentina S.4.7).

Que el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias debe realizarse
en firma oportuna, integra y espontédnea, sin que deba mediar para ello requerimiento o

intimacién por parte de la autoridad de control.

Que, en el caso particular del libro de actas del Cqmité Ejecutivo, la Sociedad ha
presentado (fs. 720/726) como primer acta de dicho Comité la de fecha 11/02/201 1, es decir a
més e QUINCE (15) afios de que el estatuto organizara el Comité Ejecutivo, lo cual no puede
ser acmitido como la subsanacion de la infraccién detectada; a lo cual cabe adicionar que las
copias presentadas ponen de manifiesto nuevos incumplimientos, en cuanto la prohibicién de
dejar biancos ni huecos [cfr. art. 53, inc. 2°), C6d. Com.], y la falta de concrecién de lo dispuesto
por ¢. articulo 22 del estatuto social de IRSA, que exige que en su primera reunion el Comité
Ejecurivo designe de entre sus miembros a un Presidente y {licepresidente y determine la
pericdicidad de sus reuniones. j

Que, asimismo, la referencia contenida en dichas gactas, sobre que “...la reunion
tiene por objeto dar cumplimiento a lo normado por el estatuto stocial de la sociedad”, importa
un reconocimiento expreso de la infracfcién reprochada en los presintes actuados.

VIII).- RESPONSABILIDAD DE LOS DIRECTORS Y SINDICOS

1.- Que se han efectuado, por parte de los SreJ. SUAREZ, BARENBOIM vy

1
BERGOTTO, diversos planteos vinculados al tiempo de sus mandatos como sindico y directores

de Ia sociedad, ello en relacién a los hechos objeto de reproche.

Que de Io alegado por los sumariados y de las constancias obrantes en estos
actuados (fs. 396, fs. 422, fs. 438/442 —acta de asamblea del 22/1 0/2004-, fs. 443/449 —actas de
asambieas del 01/11/2005 y 29/11/2005-, fs. 469, fs. 492/501 —acta de asamblea de fecha
10/16:2007-, fs. 502, fs. 539/553 —actas de asambleas de fechas 22/1 0/2004, 28/12/2004,
01/112005 y 29/11/2005- y fs. 659/664 —acta de asamblea del 2§/10/2009-), mas lo constatado
enla ALF. (acta de asamblea del 31/10/2003 -ID 4-27345-D-), surge:

(@).- Que el Sr. SUAREZ se desempefié como sind‘ico titular de la Sociedad en el
periocio comprendido entre el 22/10/2004 y el 29/11/2005; por 1o cual se encuentra legitimado
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pasivamente en relacién a los hechos referidos a: (1).- los blancos detectados en los Libros de
Actas de Directorio N° 2 y de Actas de la Comisién Fiscalizadora N° 8; (i1).- las enmiendas en los
foliogs N°9 y 11 del Libro de Dep()sito‘ de Acciones y Registro de Asistencia a Asambleas N° 5; y
(iii).- por las cuestiones vinculadas al ¢omité Ejecutivo de IRSA.

(b).- Que el Sr. BAR}jENBOIM actué como director titular de IRSA entre el
22/12/2004 v el 10/10/2007; de 1o cual se concluye que resulta legitimado pasivamente en cuanto

los hechos vinculados a: (i).- los blancos detectados en los Librosf de Actas de Directorio N°2 y
de Actas de la Comisién Fiscalizadora N° §; (i1).- las enmiendas en los folios N° 9, 11, 13, 15 y
17 det Libro de Dep6sito de Acciones y Registro de Asistencia a Asambleas N° 5; y (iii).- por las
cuestiones vinculadas al Comité Ejecutivo de la Sociedad.

(¢).- Que, de su parte, el Sr. BERGOTTO fue director titular de IRSA desde antes
de Iz asamblea celebrada el 31/10/2003 hasta la asamblea que se celebré el 29/10/2009;
resultando legitimado pasivamente en cuanto: (i).- los blancos detectados en los Libros de Actas
de Directorio N° 2, de Actas de la Comisién Fiscalizadora N% 8 y de Actas del Comité de
Auditoria N° 3; (ii).- las enmiendas en los folios N° 9, 11, 13, 15y 17 del Libro de Depésito de
Accicnes y Registro de Asistencia a Asambleas N° 5; y (iii).- por las cuestiones vinculadas al
Comiz€ Ejecutivo de la Sociedad.

Que, en virtud de {‘as precisiones formuladas, corresponde ponderar la

respcasabilidad de los sumariados preéedentemente nombrados por la infracci6n a la totalidad de

las ncrmas sefialadas en la Resolucién de instruccién de sum. 10, dejando a salvo que dicha
respenisabilidad se juzga en virtud de un nimero menor de hechos [los detallados en los apartados
(@.-, (B).- y (©).- que anteceden] que en el caso de los restantes directores y sindicos suman'ados:
2.- Que, con respecto a la responsabilidad de Ios directores, el articulo 10 de la Ley
N° 17 811 (texto cfr. Anexo, Dec. N° 677/2001) -vigente al momento de los hechos examinados-
disporia que “En el caso de las personas juridicas responderdn solidariamente los directores,
administradores, sindicos o miembros de los consejos de vigilancia y, en su caso, gerentes e
integrantes del consejo de calificacion, respecto de quienes se hay:a determinado responsabilidad

individual en la comision de las conductas sancionadas™.
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Que a los fines de determinar la responsabilidad {ndividual de los directores, no
sélo cabe considerar si el director participd activamente de 1 ! conductas reprochadas, sino
tambin si tenia un deber, en cumplimiento de sus obligaciones de director, de “vigilar” dicha
conducta y omitié hacerlo (arg. cft. Comzszon Nacional de Valores ¢/ Carranza Hugo Marcelo
s/ operaciones en las especies”, chtamen Fiscal N° 117.821, del 2/ 11/2007).

Que, en tal sentido, “los administradores de la sociedad deben obrar con lealtad y
cor. iz diligencia de un buen hombre de negocios. Son requnsables los que faltan a sus
obligaciones, ilimitada y solidariamente, por los darios y per]uzczos que resulten de su accion y
omisin (art. 59 de la Ley de Sociedades). La responsabilidad del directorio de una sociedad
ancrima nace de la sola circunstancia de integrar el organo de gobierno, de manera que
cualesquiera sean las funciones que efectivamente cumple un director, su conducta debe ser
Juzgada en funcion de la actividad obrada por el organo. Ello, aunque el imputado alegue que su
Juncicn fue “meramente nominal” o no haya actuado efectivamente en los hechos que se reputan
disvaiiosos, pues es funcién de cualquier integrante del érgano de conduccion la de controlar la
calidad de la gestion empresaria. Su incumplimiento da lugar a una suerte de culpa in vigilando,
pues el distingo entre la condicion de administradores Y su ejercicio efectivo, antes de
dispevsarios de responsabilidad, la agrava, porque comporta| haberse desinteresado de la
condviccion que les estaba encomendc‘zda, desatendiéndose de las consecuencias de procederes
gue debieron haber vigilado” (Dictamen Fiscal N° 83.858, con fallo concordante: CNCom., Sala

A, en. “CNV ¢/ Protto Hnos. SA s/ incumplimiento presentacién balance ™).

2.1.- Que, dentro de tales responsabilidades, es exi"gible a los directores controlar
que les libros societarios sean llevados en tiempo y forma de acuérdo a los articulos 44, 48, 53 y
54, todos del Cédigo de Comercio; dichas tareas son propias de la administracién de una
sociedad (VERON, “Sociedades Comerciales ”, Ed. Astrea, T. IV, pag. 94), siendo deber de los
direciores verificar que los libros sociales cumplan las caracteristicas descriptas en las normas
citadas.

Que por los intereses en juego y las modalidades del ambito regulado por la
C.N.V., es 16gica la exigencia de multiples recaudos que tienden e?l control, eficacia, seguridad y
transparencia de los mercados (cfr. CFed.Ap. de Mendoza, en autos “BOLSA DE COMERCIO
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DE SAN JUAN s/ Verificacion 28.08.95”, fallo del 01/09/2000), comprendiendo dichos recaudos
-entre otros- el llevar los libros societarios en debida forma. \
Que, entonces, el ingreso al régimen de la ofeTa publica importa una carga
adrninistrativa mayor que IRSA se impuso voluntariamente, y ello hace nacer un mayor celo en la
diligencia del buen administrador, en sélvaguarda del ahorro pﬁbliro captado a los inversores.
Que tal carga administrativa requiere de las sociedades emisoras una mayor
organizacion, en vistas a cumplir adecuadamente los deberes que impone el régimen de oferta
publica; teniendo presente que en dicho régimen diferenciado se| ha promovido la conciencia a
nivel mundial sobre la importancia de contar con adecuadas préc"ticas de gobiemo corporativo y
cor. w2 marco regulatorio que consagre juridicamente principios tales como los de “informacion
Plena”, “transparencia”, “eficiencia”, “proteccién del publico inversor”, “trato igualitario
enire inversores” y “proteccion de la estabilidad de las entidades e intermediarios financieros”.
2.2.- Que de mayor trascendencia y gravedad surge la falta de cumplimiento por
parie de los integrantes del 6rgano de administracién de lo exigido por el articulo 269 de la Ley
N° 1% 550, que impone al directorio la obligacién de vigilar la actuacién del Comité Ejecutivo.
Que la ausencia de toda acta del referido comité, desde su organizacién por el
estatito social hasta la intervencién de esta C.N.V. que diera lugar al presente sumario, pone de
manitiesto el incumplimiento del deber de vigilancia que la ley les impone y un grave desinterés,
tantc por parte de los directores que lo; integran como de los que no, sobre el funcionamiento del

comit? y el cumplimiento del contrato éocial.

Que, con ajuste a los principios generales del Cédigo Civil en la materia, existe en
el caso de los integrantes del Comité Ejecutivo una culpa in Ifontrahena’o, mientras que en
relacion a los demds directores, que no integran dicho comité, la responsabilidad emana de la
culpe iz vigilando, atento a la supervision acordada al directorio por el articulo 269 de la Ley N°
19.550 (MASCHERONI, Fernando H.; ob. cit., pag. 285).

23.- Que a los fines de ponderar la responsabilidad de los integrantes del érgano
de administracion, en base a las consideraciones precedentes, debe tenerse presente que el
articiio 59 de la Ley N° 19.550 establece como pauta de conducta que los administradores de

socieciades deben obrar con la lealtad y diligencia de un buen homl;)re de negocios.
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Que el patrén de apreciacién de conductas surgido del articulo 59 de la Ley N°
19.550 es la diligencia del buen hombre de negocios, qué “...impone la prevision de
accrizcimientos que no resultan absolutamente desacostumbradofs en el dmbito de la actividad
de la que se trata, segun la experiencia comin” (CNCom., S[ala D, 09/11/1995, “Estancia
Procreo Vacunos S.A. c. Lenzi, Carlos, y otros”, L.L., T. 1996-B, pag. 193, fallo 94.163).

Que “...el buen hombre de negocios muestra un estdndar de conducta que denota
un ciemento de conocimiento y destrezja en las cuestiones vinculadas al trdfico mercantil...",y se
trata de "...una persona diligente, queiconoce suficientemente las reglas y normas del comercio,

quiér dificilmente pueda ser sorprendido en wuna actuacion por cuestiones atinentes a

representacion, contenido, o instrumentacion de obligaciones en el ejercicio de sus Jfunciones...”
(VITOLO, Daniel Roque, La Ley, 2007-E, 1313 -Responsabilidad Civil Doctrinas Esenciales-,
Tomo VI, 1077).

Que por su parte, en el ambito diferenciado de la oferta publica, el articulo 8°,
incisc 2), del Anexo al Decreto delegado N° 677/2001 -vigente al momento de los hechos
examinados- exigia de los administradores y fiscalizadores de las sociedades emisoras que
observaran una conducta leal y diligente en el ejercicio de sus funciones; a cuyo fin debian
“procurar los medios adecuados para ejecutar las actividades de }a emisora y tener los controles

|

adecvados para garantizar una gestion prudente y Dprevenir los z';ncumplimientos de los deberes
que o normativa de la COMISION NACIONAL DE VALORES Y de las entidades autorreguladas
les imypone” (ap. IV de la norma citada).

2.4.- Que, bajo tales paujtas, la conducta observada por los directores de IRSA y la
falta ce cumplimiento de los deberes impuestos a Ias sociedades emisoras llevan a concluir que su
actuacion no se ha ajustada a lo dispuesto por los articulo 59 de la Ley N° 19.550; y 8°, inciso a),
apactado IV), del Anexo integrante del Decreto delegado N° 677/2001.

3.- Que, al igual que con respecto a la responsabilidad de los directores, la

responsabilidad de los sindicos estaba regulada, al momento de los hechos, por el articulo 10 de
la Ley N° 17.811 (texto cfr. Anexo, Dec. N° 677/2001), al disponer que “En el caso de las
personas juridicas responderdn solidariamente los directores, administradores, sindicos o

miembros de los comsejos de vigilancia y, en su caso, gerentes e integrantes del consejo de
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calificacion, respecto de quienes se haya determinado responsabilidad individual en la comision
de las conductas sancionadas”. |

Que a efectos de determinar la responsabilidafd individual de los sindicos
corresponde considerar el ejercicio del “derecho — deber” que el! articulo 294, incisos 1°) y 9°),
de Iz Ley de N° 19.550 establece a sﬁ cargo, en cuanto “...Fiscalizar la administracion de la
sociedad, a cuyo efecto examinard los libros y documentacion siempre que lo juzgue conveniente
¥, por lo menos, una vez cada tres (3) meses...” y “..Vigilar que los érganos sociales den

debicio cumplimiento a la ley, estatuto, reglamento y decisiones asamblearias...” .

Que los sindicos deben velar que el 6rgano de adm@nistracién dé cumplimiento de
sus cbligaciones legales y, en su caso, adoptar las medidas! disponibles para superar las
situaciones de incumplimiento.

Que los sindicos tienen la “obligacién” de utilizar todos los medios legales para
evitar que la actuacion irregular del 6rgano de administracion cause perjuicios a la sociedad.

Que, conforme surge de los presentes actuados, no se registra actividad por parte
de los miembros de Ia Comisién Fiscalizadora de IRSA a los fines de evitar ¥, €n su caso, superar
las rerteradas situaciones de incumplimiento verificadas. |

Que si bien los sindicos no estdn a cargo de la ejecucién de los actos de
admiristracién de una sociedad, comprometen igualmente su reTponsabilidad por los actos de
otros, toda vez que la legislacién aplicable no requiere, en modo alguno, que hayan participado
activamente en los hechos que se sanc1pnan l

Que, en definitiva, “...El sindico es responsable por omisién de todas las
irregvlaridades comprobadas al no haber efectuado los controlesi exigidos por las disposiciones
viger:izs, como asi también por no haber obrado con la diliérencia debida en las amplias
Jacuirades de vigilancia que la ley le atribuye (arts. 294, incs. ! v 9, 297, 298 ley 19550)...”
(CNCont. Adm. Fed., Sala 12, “Compafiia Financiera Central para la América del Sud S.A. /en
lig. y otros v. Banco Central de la Repiblica Argentina s/resolucién 354/97”, 10/02/2000, Lexis
N° 8/15852).

3.1.~ Que resultando exigible a los sindicos que fiscalicen los libros de la sociedad

en forma periddica, estos debieron haber advertido las irregularidades detectadas en los libros
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socieiarios y haber recurrido a algunos de los recursos que la ley le otorga para subsanar la -
irregularidad; siendo que la omisién de tales deberes los hace solidariamente responsables por las
infracciones detectadas.

Que, asimismo, son atribuciones y deberes del sindico, asistir con voz, pero sin
voto, 2 las reuniones del comité ejecutivo, a todas las cuales debe [er citado [cfr. art. 294, inc. 3°),
Ley 1° 19.550; por lo cual, los sindicos no pueden haber ignorado la irregular actuacién del
comité sin que, para ello, mediara el incumplimiento de las obhgacwnes que especificamente les
impone el articulo 294 de la Ley N° 19.550.

Que, como ya ha sido expuesto, la actuacion del Comité Ejecutivo de IRSA ha
controvertido las disposiciones de su i)ropio estatuto social (cfr. art. 22, estatuto social) lo que

demandaba la debida intervencién del 6rgano de fiscalizacién, quien se encuentra obligado a

vigilar que los 6rganos sociales den debido cumplimiento a la ley y el estatuto [cfr. art. 294, inc.
99, Lzy N° 19.550].

Que, en definitiva, el articulo 269 de la Ley N° 19.550 autoriza a los accionistas a
decidiz, via incorporacion en el estatuto, la organizacién del Comité Ejecutivo; lo que obliga a los
sindicos a vigilar que los directores procedan a su cumplimiento.

3.2.- Que, en orden a todas las consideraciones formuladas, corresponde tener
acrecitada la infraccion por parte de los integrantes de la Comisi:én Fiscalizadora de IRSA a lo
dispuesto por el articulo 294, incisos 1°) v 9°), de la Ley N° 19.556.

IX).- CONCLUSIONES |

. v 7l
1.- Que, con las salvedades realizadas en relacién a los cargos formulados en

cuanio la fecha de rabrica del Libro ;;de Actas del Comité de Auditoria, en virtud de todo lo
actuaco, de las constancias reunidas en= el expediente y las consideraciones de hecho y de derecho
formuladas precedentemente, corresponde:

(1).- Tener acreditada la infraccién por parte de IRSA INVERSIONES Y
REPRESENTACIONES S.A. y sus Directores Titulares al momento de los hechos examinados,
Sres. Zduardo Sergio ELSZTAIN, Satil ZANG, Alejandro Gustavo ELSZTAIN, Carlos Ricardo
ESTEVES, Fernando Adrian ELSZTAIN, Cedric David BRIDGER, Marcos Oscar Moisés
FISCHMAN, Gary Sthepens GLADSTEIN, Fernando Sergio RUBIN, Mauricio Elias WIOR,
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Maric BLEJER, Ricardo Héctor LIBERMAN, Gabriel Adolfo Gregorio REZNIK, Oscar Pedro
BERGOTTO y Fernando Javier BARENBOIM; a los articulos 53 y 54, incisos 2°) y 3°), del
Cédigo de Comercio; 59 y 73, en funcién del articulo 269, de la Ley N° 19.550; 22 del Estatuto
Socieiario de IRSA; y 8°, inciso a), Apartado IV), del Decreto delegado N° 677/2001; y

(ii).- Tener acreditada la infraccién por parte de los miembros de la Comisién
Fiscalizadora de IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. al momento de los
hechos investigados, Sres. José Daniel ABELOVICH, Marcelo Héctor FUXMAN, Roberto
Danisl MURMIS y Andrés SUAREZ a lo normado en el articulo 294, incisos 1°) y 9°), de la Ley
N° 19.550.

2.- Que a los fines de fijar la sancién aplicable debe;tenerse presente:

(@) Que el perjuicio no est4 limitado al dafio material o moral indemnizable de
acuerdo con las normas del derecho comiin, sino que incluye el perjuicio genérico derivado de la
infraccion a normas legales, reglamentarias o estatutarias que afécten el bien juridico protegido
por lz legislacién que es la confianza del ptblico inversor. |

Que, en tal sentido, la C.S.J.N. sefialé que el propésito de la Ley N° 17.811 -
vigente al momento de los hechos examinados- no es sélo regular ciertas relaciones entre
particalares, sino que apunta a un objetivo eminentemente publico; “...que el perjuicio que
causax quienes incurren en transgresiones va mds alld del sufvido por los damnificados por la
condu.cta prohibida, haciéndose extensivo a toda la sociedad, al dafiarse la confianza del piublico
inversor en el funcionamiento del mercado que trae aparejado él temor de éstos a dirigir sus
ahorros hacia el secior productivo” (MALJAR, Daniel E.; | “El Derecho Administrativo
Sancionador”, Ed. AD-Hoc, pag. 54).

Que la actuacién observada por parte del Comité de|Auditoria resulta contraria a lo
dado a conocimiento publico, a través del estatuto y los diversos prospectos de emisién,
afectando la aludida confianza del puiblico inversor.

(11).- Que de los antecedentes informados (v. 5./ 2.173/2.195) resulta que por
Resolucion C.N.V. N° 15.205 del 30/09/2005 (en el Expediente C.N.V. N° 813/2005, caratulado

“BANCO HIPOTECARIO S.A. s/ Verificacion™) se aplic, en forma solidaria, a los Sres.
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Eduardo ELSZTAIN, Saul ZANG y Gabriel Adolfo Gregorio REZNIK, la sancién de multa de
PESC:S UN MILLON ($1.000.000).

Que la Sala E de la CNCom., con fecha 09/05/2006, moriger6 la sancién impuesta
fijancola en la suma de PESOS DOSCIENTOS CINCUENTA MIL (3250.000); resolucién que,
corforme lo informado por Ia Subgerencia Legal del organismo, adquiri6 firmeza el 11/05/2010
(v. 8. 2.174 y £5. 2.179).

Que, adicionalmente, debe sefialarse que la sancién de apercibimiento impuesta en
la Resolucién CN.V. N° 15205 a los Sres. Marcelo Héctor FUXMAN y José Daniel
ABEILOVICH, fue morigerada por una “advertencia” (CNCom., Sala E, 09/05/2006); la cual no
consi:tuye una de las sanciones pre{zistas dentro del catdlogo de sanciones contenido en el
articuio 10 de la Ley N° 17.811 (texto isegt’m Anexo Dec. N° 677/2001) —vigente a la época de los

hechos-,

3.- Que, en el ambito sancionador, los principios de razonabilidad y gradualidad
constituyen el limite al ejercicio de la potestad sancionadora. |

Que “la graduacion de las sanciones pertenece, en principio, al dmbito de las
Jaculindes discrecionales de la autoridad administrativa y sélo son revisables por la justicia en
los sipuestos de arbitrariedad o ilegalidad manifiesta” (CNCont. Adm. Fed., Sala I, 27/02/1
997, “Lufthansa Lineas Aéreas Alemanas e/Direccién Nac. De Migraciones™).

Que la consideracién de circunstancias atenuantes y agravantes hace al principio
de razonabilidad mencionado; a cuyo fin debe ponderarse la faltél de actividad observada a los
fines cle superar el posible peligro o perjuicio ocasionado. l

Que, asimismo, deberd tenerse en cuenta lo seﬁq’lado en parrafos precedentes,
respecio de los Sres. SUAREZ, BARENBOM y BERGOTTO], en cuanto el tiempo de su
actuacion y la menor cantidad de hechofs en los cuales se acredit6 sp responsabilidad.

4.- Que, en una estacion diferente, se destaca qile durante la tramitacién del
presente sumario se sancion6 la Ley N° 26.831 que derogd Iai Ley N° 17.811 y el Decreto
delogado N° 677/2001; resultando al respecto, por derivacién del principio constitucional de la

-de Ia ley" (art. 18, CN), que los hechos objeto de andlisis, asi como la sancién
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apliczble, deben ser ponderados a Iuz de la normativa vigente a la época de los hechos

investigados.
Que Ia presente Resolucion se dicta en ejercicio de las atribuciones conferidas por

los articulos 19 inciso a) y 132 -y cctes.- de Ia Ley N° 26.831.

Por ello,

LA COMISION NACIONAL DE VALORES

RESUELVE:

ARTICULO 1°- Aplicar a IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. y sus
Direciores Titulares al momento‘ de los hechos examinados, Sres. Eduardo Sergio ELSZTAIN,
Satl ZANG, Alejandro Gustavo ELSZTAIN, Carlos Ricardo ESTEVES, Ferando Adriin
ELSZTAIN, Cedric David BRIDGER, Marcos Oscar Moisés | FISCHMAN, Gary Sthepens
GLADSTEIN, Fernando Sergio RUBIN, Mauricio Elias WIOR, Mario BLEJER, Ricardo Héctor
LIBERMAN, Gabriel Adolfo Gregorio REZNIK, por la infraccién acreditada a las previsiones de
los articulos 53 y 54, incisos 2°) y 3°), del Codigo de Comercio; 59 y 73, en funcién del articulo
269, ce la Ley N° 19.550; 22 del Estatuto Societario de IRSA; y 8° inciso a), Apartado IV), del
Decreio delegado N° 677/2001; y a los miembros titulares de la Comisién Fiscalizadora de IRSA
INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. al momento de los hechos examinados, Sres.
José Daniel ABELOVICH, Marcelo Héctor FUXMAN y Roberto Daniel MURMIS, por la
infraccién acreditada a las previsiones del articulo 294, incisos 1°) y 9°), de la Ley N° 19.550; 1a
sanci¢n de MULTA vigente a la época de los hechos - articulo 10, inciso b), de laLey N° 17.811 -
(texto sustituido por el articulo 39 del Anexo aprobado por ¢l Decr}eto delegado N° 677/2001)-, la
que s¢ fija en la suma de PESOS DOSCIENTOS SETENTA MIL! ($270 000), y se hara efectiva,

en forma solidaria, en la persona de los directores y miembros | de la Comisién Fiscalizadora

mencionados en el presente articulo. |
ARTICULO 2°- Aplicar a los Directores Titulares al momento |de los hechos examinados de
IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A., Sres. |Oscar Pedro BERGOTTO vy
Femando Javier BARENBOIM, por la infraccién acreditada a las prev1smnes de los articulos 53
y 54, incisos 2°) y 3°), del Codigo de Comercio; 59 y 73, en funcmn del articulo 269, de la Ley N°
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19.553; 22 del Estatuto Societario de jRSA; y 8, inciso a), Apartado IV), del Decreto delegado
N° 677/2001; y al miembro titular de la Comisién Fiscalizadora de IRSA INVERSIONES Y
REPEESENTACIONES S.A. al momento de los hechos examinédos, Sr. Andrés SUAREZ, por
la iniraccién acreditada a las previsiones del articulo 294, incisos 1°) y 9°), de la Ley N° 19.550;
la sancién de MULTA vigente a la época de los hechos -articulo 10, inciso b), de la Ley N°
17.811 (texto sustituido por el articulo 39 del Anexo aprobado por el Decreto delegado N°
677/2001)-, la que se fija en la suma de PESOS TREINTA MIL (830.000), y se hara efectiva, en

formz solidaria, en Ia persona de los directores y del rmembro‘ de la Comision Fiscalizadora

mencionados en el presente articulo. {
ARTICULO 3°- El pago de las multas mencionadas en losi articulos precedentes debera
realizarse en la Subgerencia de Administracién de esta COMISI(')I‘\I NACIONAL DE VALORES

(sita en calle 25 de Mayo N° 175, Piso 11°, de esta Ciudad, de 1un¢s a viemnes, en el horario de 10
a 15 horas. En caso de que ¢l pago s‘e efectivice fuera del termmo de DIEZ (10) dias habiles
admiristrativos, la mora se producua de pleno derecho, devengindose los intereses que
correspondan. T

ARTICULO 4°.- Notificar a todos los sumariados con copia autenhcada de esta Resolucién.
ARTIZULO 5°.- Registrese y notifiquese con copia autenticada de la presente Resolucion a la
BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES, a los efectos de su publicacion en su Boletin

Diaric e incorpérese en el sitio web del Organismo en www.cnv.gob.ar.

G-
j ) A- l
- HECTCR O. HELMAN ' ;
o g ; : ‘
BiRZETOR ~ERNAN FARD} ALEJANDRO VANOL;

/ICEPRESIDENTE | PRESIDENTE
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