PODER LEGISLATIVO
LEY No. 94/91

QUE APRUEBA CON MODIFICACIONES EL DECRETO-LEY N2
12 DEL. 8 DE MARZO DE 1990, QUE MODIFICA Y AMPLIA
LA LEY N2 772/79 DE MERCADO DE CAPITALES Y CREA LA
COMISION NACIONAL DE VALORES.

£L CONGRESO DE LA NACION PARAGUAYA SANCIONA CON FUERZA DE
LEY

CAPITULO |

DISPOSICIONES PRELIMINARES

Articulo 12.- La presente Ley reqgula:

a) La oferta pdblica de titulos-valores, segin las definiciones que ella
contiene;

b) Las sociedades andnimas que emitan titulos-valores en cuanto éstos
sean objeto de oferta pablica;

c) Las operaciones que respecto de los propios instrumentos sean
consecuencia de la oferta publica, la intermediacién en el Mercado de dichos
titulos, las entidades que las realicen y la Bolsa de Valores;

d) Los incentivos fiscales y econb6micos para la promocién y fortale-
cimiento del Mercado de Capitales; vy,

e) La Autoridad competente en materia de Mercado de Capitales.

Articulo 2°.- La emisién, oferta, suscripciéon y en general las operaciones
realizadas en el Mercado respecto de titulos-valores y documentos que les son equipa-
rados son actos de comerclo, conforme lo establece la Ley del Comerciante.

Articulo 32~ El Cdédigo Civil, la Ley del Comerciante, la Ley General de
Bancos y otras entidades financieras, la Ley que regula el Banco de Ahorro y Préstamo
para la Vivienda y el Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, las Leyes Mercéntiles, los

usos bursétiles y mercantiles y la legislacién civil, serdn supletorios de la presente Ley
en el orden expresado.

Articulo 42.- Las siguientes denominaciones usadas en el texto de esta Ley
significan:

a) Titulos-valores: Los que lo son por definicién y los documentos que
les son equiparados, en los términos de los Articulos 62 y 79;

b) Obligaciones o Debentures: Términos equivalentes;

c) Sociedad Emisora: La sociedad anénima autorizada a emitir titulos-
valores, para oferta piblica, especialmente las sociedades anénimas de capital

abierto; y otras personas juridicas definidas por el Cédigo Civil, que sean
autorizadas por la autoridad;
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d) Casas de Bolsa: Las sociedades anénimas autorizadas para realizar
operaciones de intermediacion con titulos-valores;

e) Agentes de Bolsa: Las personas fisicas autorizadas para realizar las
mismas operaciones; vy,

f) Autoridad: La Comisién Nacional de Valores, o6rgano al cual se
atribuye la ejecucién y fiscalizacién del cumplimiento de esta Ley.

DISPOSICIONES FUNDAMENTALES

Articulo 52.- Es oferta plblica a los efectos de esta Ley, la que se haga
por cualquier medio de comunicacién o publicidad, en oficinas, en locales abiertos al
pablico o mediante ofrecimientos personales a personas indeterminadas, grupos o sectores
determinados para suscribir, comprar, vender o negociar en cualquier forma los titulos-va-
lores o los documentos mencionados en los Articulos 62 y 79,

La Autoridad podra precisar mediante criterios de aplicacién general, si la

oferta es o no publica y debera expedirse acerca de las consultas que sobre la misma
cuestiéon le sean formuladas.

Articulo 62.- Para los efectos de esta Ley son titulos-valores, las acciones,
obligaciones, bonos nacionales de vivienda, bonos de fomento, cédulas hipétecarias, y en
general, todos los instrumentos de captacién de ahorro del pablico, emitidos en series o

en conjunto que tengan las mismas caracteristicas y otorguen los mismos derechos de su
clase y sean objeto de oferta publica.

Los titulos-valores podran ser emitidos con garantia del emisor, de terceros
o sin garantia especifica.

El régimen que establece esta Ley para los titulos-valores y las actividades
relacionadas con ellos también serd aplicable a los documentos respecto a lus cuales se
rcalice oferta pablica y que otorguen a sus tenedores, legitimos derechos de crédito,
suscripcién, de propiedad o de participaciéon en el capital de empresas.

Las referencias a valores que en lo sucesivo se contengan en el texto de la

Ley. se entenderan hechas tanto a titulos-valores como a los documentos a que se refiere
cste articulo.

Articulo 72.- Los titulos-valores son documentos necesarios para ejercitar el
derecho literal y auténomo que en ellos se consigna. Deben ser documentos negociables.
En cl caso de que se realice oferta publica con derechos de crédito, de suscripcién, de
propiedad o de participacién en depésitos o ahorros, que no estén documentados, el ofe-
rente deberd expedir certificados o documentos en los que consten tales derechos, a fin
de que puedan ser objeto de oferta pablica.

Articulo 82.- Los titulos-valores constitutivos de obligacién de pagar canti-
dad liquida exigible, tendran fuerza ejecutiva contra la sociedad emisora y coobligados,
sin necesidad de reconocimiento previo ni protesto, siempre que réunan los requisitos de
autenticidad de firmas que la Autoridad establecera, para ser llenados sea bajo su propio
control o registro, sea por las Bolsa de Valores.

Si el endosante de un titulo-valor no supiere o no pudiere firmar, podra
hacerlo en su nombre otra persona ante Escribano Publico.
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Articulo 92.- La oferta peblica de titulos-valores requiere:

a) Aprobacién de la Autoridad;

b) inscripcién de Ia sociedad emisora de los titulos-valores materla de
oferta en la Bolsa de Valores; y,

c) Inscripcién de los titulos-valores en la seccién correspondiente del
registro de valores.

Las sociedades emisoras de titulos-valores cuya Inscripcién les sea
denegada por la Bolsa podrén recurrir ante la Autoridad, la que resolvers
en los términos del Articulo 114,

Articulo 10.- Los titulos-valores que sean objeto de oferta pablica emitidos
por el Estado, los municiplos y las empresas plblicas estarén sujetos a las disposiciones
de esta Ley Gnicamente en cuanto a su Intermediacién en los casos en que esta se lleve
a cabo por personas fisicas o juridicas consideradas como intermediarias de titulos-valores.

La inscripcién de estos titulos en Bolsa no serd obligatoria y podrd hacerse, en su caso,
mediante la simple solicitud del emisor.

Articulo 11.- La emisién y oferta pablica de titulos-valores emitidos por los
bancos y otras entidades financieras debidamente autorizadas en los términos de sus
respectivas leyes, esté sujeta a las disposiciones de esta Ley y por consiguiente a los
requisitos que se refiere el Articulo 92, Sin embargo, estas instituciones podrén colocar
directamente mediante ofrecimientos primarios en ventanillas los titulos-valores que emitan
en ejercicio de sus operaciones pasivas :

Estos titulos deben ser inscriptos en la Bolsa, salvo que dichos titulos lleven
la cléusula de rescate anticipado optativo para el tenedor.

Articulo 12.- El Consejo de Administracién de la Comisién Nacional de
Valores podré limitar o suspender la oferta piblica de nuevas emislones de titulos-valo-
res, excepto los emitidos por la Administraciéon Central del Estado.

Articulo 13.- Todo prospecto, publicidad o Informacién dirigidos al pablico

sobre tltulos-valores o sobre los servicios u operaciones de los intermediarios, estarén
sujetos a la previa aprobacién de la Autoridad.

CAPITULO I
DE LOS TITULOS-VALORES

Articulo 18.- Las acciones que emitan las sociedades anénimas son titulos-
valores que acreditan la calidad y los derechos de soclo. Representan para sus titulares,

igual valor nominal y les confieren igusles derechos dentro de la clase o categoria a que
pertenecen.

En el contrato soclial podra estipularse que el capital se divide en varias
clases de acclones con derechos especificos para cada clase.
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Articulo 15.- Los titulos de las acciones, y en su caso, los certificados
provisionales, deberan expresar:

1. El nombre, nacionalidad y domicilio del accionista en caso de que
sean normativas;

2. La denominacién, domicilio y duracién de la sociedad;

3. La fecha de la constitucién de la sociedad y los datos de su inscrip-
cién en el Registro de Comercio;

8. El Importe del capital social suscripto e integrado y el nimero y
valor nominal de las acciones;

5. La indicacién de estar totalmente pagadas o, en su defecto, los
pagos parciales efectuados;

6. La serie y nimero de la accién o del certificado, con especifica-
cién del nGmero total de acciones que corresponde a la serie;

7. Los derechos concedidos y obligaciones impuestas al tenedor de la
accién, y en su caso, la limitacién del derecho de voto;

8. La firma autégrafa de los directores autorizados para ello o bien
la firma Impresa en facsimil de dichos administradores, siempre y cuando el
original con sus firmas se haya inscripto en el registro que para el efecto
disponga la autoridad conforme a lo previsto en el Articulo 85, inciso 5; y,

9. Lugar y fecha de la emisién.

Articulo 16.- Las acciones podrén ser nominativas o al portador vy cuales-
quiera de ellas, ordinarias o preferidas, éstas fltimas, con derecho preferente al cobro
de dividendos y al reembolso del capital en caso de disolucién y liquidaci6n.

La propledad de las acciones al portador se transferird por simple tradicién
del titulo, y la de las acciones nominativas por endoso, entrega del titulo e inscripcién
en el respectivo registro de accionistas. El requisito de la autenticacién del endoso previsto
en el Articulo 1541 del Cédigo Civil, para esta Ley, se considerar4 cumplido con la inter-
vencién y firma de un Agente o Casa de Bolsa o su representante.

El endoso en blanco o sin la indicacién del endosatario implica una autoriza-
cién al Agente o Casa de Bolsa para llenarlo en el momento oportuno.

Articulo 17.- Cada acci6én suscripta confiere derecho a un voto, salvo mora
del suscriptor. No podrdn emitirse acciones con voto mdltiple, ni acciones sin voto. No

obstante, podrén emitirse acciones preferidas, con la limitacién de no participar en la
eleccién de directores.

Articulo 18.- Los titulos de las acciones podrén Mlevar adheridos, cupones
que son tltulos-valores accesorios que consignan en favor de sus titulares el derecho al
cobro de los dividendos decretados por la sociedad.

Los cupones podran ser al portador aGn cuando las acciones sean nomi-

Articulo 19.- Los accionistas tendran derecho preferente en proporcién al
//" )G
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namero de sus acciones para suscribir las que se emitan en caso de aumento del capital
social. Este derecho deberd ejercitarse conforme a las disposiciones estatutarias.

El derecho preferente de suscripcién podréd ser objeto de oferta pablica,
cumpliendo el requisito establecido en el Articulo 7%2.

La oferta piGblica de las acciones sélo podré efectuarse respecto de aquellas
que no hubiesen sido suscriptas en virtud de derecho preferente de los acclonistas y
luego de vencido el plazo establecido para el efecto.

Articulo 20.- No podran emitirse nuevas series de acciones hasta que la
precedente haya sido Integramente pagada, excepto en el caso de que la serie de acciones
se destine a la conversién de obligaciones en acciones, conforme al Articulo 44, segundo
parrafo.

Articulo 21.- En caso de falta de pago de las acciones en el plazo fijado

en la emisién, el suscriptor quedard constituido en mora y la sociedad emisora tendrd
opcién de:

a) Gestionar en juicio ejecutivo el cobro de lo adeudado por dichas
acciones; vy,

b) Vender las mismas acciones en la Bolsa de Valores o a terceros
Interesados.

En todos los casos la sociedad emisora tendrd contra el suscriptor
moroso, accién de indemnizacién por los dafios y perjuicios causados.

Articulo 22.- El valor de los bienes que se den en pago de acciones serd
justificado con documentos fehacientes, a satisfaccién de la autoridad, la que podrad en el
caso de considerarios insuficientes, nombrar peritos que los justiprecien fundadamente. En
el caso de que el valor asignado por éstos fuese Inferior en méas de un quinto al que le
habla sido atribuido, el socio que aport6 los bienes podrd optar por pagar la diferencia
en dinero o separarse de la sociedad retirando los mismos bienes.

Mientras el valor de los bienes no sea determinado definitivamente, las
acciones correspondientes no serén enajenables y quedarén depositadas en la sociedad.

OBLIGACIONES O DEBENTURES

Articulo 23.- Las sociedades anénimas emisoras pueden contraer empréstitos
mediante la emisién de obligaciones negociables o debentures nominativos o al portador, que
representen la participacién individual de sus tenedores en el crédito colectivo constituido
a cargo de la sociedad emisora. Estas emisiones se regirén por las disposiciones pertinentes
del Cédigo Civil, en cuanto no esté expresamente modificada por la presente disposicion.

Los titulos de las obligaciones deberan contener las siguientes menciones Y
caracteristicas:

1. Denominacién, objeto, domicilio e inscripcién en el Registro Publico
de Comercio de la Sociedad;

2. El valor del titulo expresado en guaranies;

e
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3. Derechos iguales de los tenedores dentro de cada serie;
4. Importe del capital suscripto e integrado;

5. Importe de la emisién, con especificacién del nimero y valor nominal
de las obligaciones emitidas asi como el nimero de la serie, de la fecha
del acta de emisién y de su inscripcién en el Registro Pablico de Comercio,
como el nombre de la entidad financiera con la que se haya establecido el
fideicomiso e identificacién de la escritura pablica respectiva;

6. La tasa de interés estipulada;

7. El término sefialado para el pago de intereses y el pago de ca.pital,
asl como el rescate del titulo-valor, el lugar de pago y otras condiciones,
si las hubiere;

8. La especificacion de garantias especiales, si las hubiere;
9. Lugar y fecha de emisién; vy,

10. La firma autégrafa de los directores de la sociedad autorizada o
bien la impresién en facsimil de dichas firmas siempre y cuando se cumpla
lo establecido en el Articulo 15, numeral 8.

Pueden llevar adheridos cupones para el cobro de los intereses o el
ejercicio de otros derechos vinculados a los mismos. Los cupones seran al
portador.

Articulo 28.- La sociedad emisora llevard un registro de las obligaciones de
conformidad con el Articulo 87, inciso b) de la Ley del Comerciante.

La transmisién de propiedad de las diferentes clases de obligaciones, se
operara conforme a lo establecido en el Articulo 16 de esta Ley.

Articulo 25.- Las obligaciones emitidas no podran exceder del setenta y
cinco por clento (75%) del capital integrado y reservas equivalentes del balance certi-
ficado por auditoria externa Independiente que se practicard con motivo de cada emision.

Las sociedades que hayan emitido obligaciones no podran reducir su capital,
incluso en los casos previstos por el Cédigo Civil, sino en proporcién al reembolso que
haga sobre las obligaciones por ellas emitidas, ni podrédn cambiar su objeto, domicilio o
denominacién sin el consentimiento de la Asamblea General de Obligacionistas.

Las sociedades que emitan obligaciones deberan pablicar anualmente su
balance certificado por auditorfa externa independiente y la constancia de su presenta-
cién a la Direccién de Impuesto a la Renta y proporcionar a la autoridad y a los obliga-
cionistas la informacién que dicha Direccién requiera en disposicién de caracter general.

Articulo 26.- La emisién de obligaciones requiere el acuerdo de la Asam-
blea General Extraordinaria en la que estén representadas, Incluso en segunda convoca-
toria, las acciones que constituyan por lo menos el sesenta por ciento (60%) de las accio-
nes con derecho a voto, debiéndose tomar dicho acuerdo por el voto favorable de por lo
menos el cincuenta y cinco por ciento (55%) de las acciones con derecho a voto.

El acuerdo deberad constar en un Acta de Emisién que contenga:

1. Los datos y resultados del Balance practicado a los efectos de la
emision;

2. La especificacién del empleo que haya de darse a los fondos obteni-
dos por la misma emisién;

nalados para el pago del

3. Monto de la rmis.i,én, interés y términos
[+ |
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mismo y el reembolso del capital y demé&s condiciones que se establezcan
para la emisién; vy,

8. La especificacién de las garantias especiales que se ofrecieren para
las obligaciones a emitirse, de conformidad con el Articulo 1128 y concor-
dantes del Cédigo Civil.

Articulo 27.- El conjunto de tenedores de obligaciones sin perjuicio de lo
previsto en el Libro Tercero, Titulo Il , Capitulo X, Seccién V, Parrafo VI del Cédigo
Civil, podra designar un representante comin para actuar como mandatario de los obliga~-
clonistas tenlendo las siguientes atribuciones:

1. Comprobar los datos contenidos en el balance formulado para la
emisién;

2. Cerciorarse de la debida constitucién de las garantias y de la forma-
lizacién de las mismas;

3. Verificar la inscripcién del Acta de Emisién en el Registro Publico
de Comercio;

B. Convocar y presidir las Asambleas de Obligacionistas;

5. Asistir a las Asambleas Generales de Accionistas con voz y sin
~voto de la Sociedad Emisora, y verificar los estados financieros y la infor-
macién que se proporciona a la autoridad competente y a los obligacionistas;

6. Revisar la contabilidad y la documentacién de la sociedad emisora
en cualquier momento; vy,

7. Pedir al Juez la suspensién del Directorio en caso de negativa a
facilitar la documentacién referida o cuando no se hubiese efectivizado el

pago del capital o de los intereses después de treinta (30) dias de vencidos
los plazos para ello.

Articulo 28.- En el mismo acto de la emisién, la sociedad emisora designa-
ra un representante provisional que convocard a Asamblea General de las Obligacionistas

tan pronto sea colocada la totalidad de la emisién Y a més tardar dentro del afio, contado
desde la fecha de la misma.

La convocatoria se har4 por cinco veces con quince (15) dias de anticipacién
por lo menos, en uno de los diarios de gran circulacién. La designacién del representante
definitivo serd decidida en la primera convocatoria con la presencia de los tenedores del

cincuenta y cinco por ciento (55%), por lo menos, de las obligaciones en circulacién y el
voto por la mayoria de los presentes.

De no obtenerse el quérum indicado, se efectuara una segunda convocatoria
en la que la Asamblea se constituira validamente con los obligacionistas presentes.

Tanto el representante provisional como el definitivo serdn personas de

reconocida responsabilidad moral y con titulo profesional de Abogado, Economista, Licen-
ciado en Contabilidad o Administracién.

En el caso de que el representante designado sea obligacionista, podra no
tener cualesquiera de los titulos profesionales indicados, y la designacién deberad recaer
en uno de los cinco mayores obligacionistas.

Articulo 29.- La Sociedad Emisora tendra a su cargo el pago de los honora-
rios del representante de los obligacionistas, que seran fijados por la misma en el caso

)
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del representante provisional, y por la Asamblea de obligacionistas en el caso del repre-
sentante designado por esta Gltima.

Dichos honorarios seran fijados dentro de una escala decreciente que sera
reglamentada por la autoridad a partir del tres por ciento (3%) hasta el cero veintinco
por ciento (0.25%) del monto de las obligaciones emitidas, por afio o por fraccién pro-
porcional.

OTROS TITULOS-VALORES

Articulo 30.- La Autoridad reglamentard las condiciones y forma de emisién
de otros titulos-valores, tales como:

1. Obligaciones convertibles en acciones;

2. Letras de cambio al portador con la aceptacién y consiguiente
coobligacién de una institucién bancaria o financiera autorizada;

3. Cédulas hipotecarias, con garantia real sobre bienes inmuebles de
la sociedad emisora;

4. Bonos inmobiliarios, con garantias sobre activos de la sociedad
emisora, consistente en créditos hipotecarios;

5. Bonos prendarios provenientes de prendas con registros;

6. Bonos de fomento, de la vivienda, u otras denominaciones tomadas
de su destino o finalidad, en todo cuanto no esté reglado en las leyes que
los autorizan;

7. Certificados de participacién en los depbsitos, propiedades de bienes
o de créditos de la sociedad emisora; ‘

8. Letras de Regulacién Monetaria y Certificados de Depésitos de
Ahorro; vy,

9. Cualquier otro titulo o documento que por constituir instrumentos
de captacién de ahorro del phblico, a ser emitidos en series o conjuntos
homogéneos y destinados a oferta pablica, sean equiparables a los titulos-va-
lores en los términos de los Articulos 62 y 72,

Articulo 31.- Los titulos-valores que no sean acciones, se regira4n por las
disposiciones relativas a las obligaciones en general, excepto en lo que estén especialmente
reglados en esta Ley o en las condiciones de la emisién.

Los tenedores de dichos titulos-valores tienen igual derecho a ser pagados
a prorrata, sobre el producto de los bienes de la sociedad emisora, salvo los privilegios
establecidos por la Ley y las garantias estipuladas convencionalmente entre las condiciones
de emisién.

Articulo 32.- Podr&n tener autorizacién para emitir titulos-valores desti-
nados a oferta pablica:

1. Las personas juridicas que hayan sido autorizadas por la Autoridad,
conforme a los requisitos especificos establecidos por esa Autoridad; Y,
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2. Las Sociedades Anénimas constituidas de acuerdo con el Cédigo

Civil, que rednan los siguientes requisitos:

2.1. Integracién del capital minimo en la forma establecida por la Autoridad,

2.2.

al solicitar la autorizacién. La Autoridad fijar4 periédicamente el
monto del capital minimo y el porcentaje de integracién, conforme a
los indicadores econdémicos pertinentes.

Las variaciones de proporcién y aumento de capital regiran sin limita-
ciéon para las autorizaciones de emisién de titulos-valores que sean
otorgadas con posterioridad a la fecha de las modificaciones dispuestas;
y para las que hayan sido otorgadas, s6lo desde la fecha que la Auto-
ridad fije a fin de que las sociedades emisoras cumplan con dichas
modificaciones.

En sus estatutos deberan establecerse disposiciones sobre:

a) Su Directorio se compondrd de un ndmero no menor de tres
miembros;

b) Las Asambleas y Sesiones del Directorio se celebraran en el
domicilio legal fijado dentro del territorio nacional;

c) Destino obligatorio del cincuenta por ciento (50%) por lo
menos de las utilidades realizadas, luego de deducidos los importes
destinados a Reserva Legal, remuneraciones del Directorio, Sindico y
la Entidad Fiduciaria que represente a los obligacionistas el impuesto
a la Renta del ejercicio, a dividendos para ser distribuidos entre los
accionistas.

Este porcentaje minimo para dividendos no ser4 obligatorio durante
los tres primeros ejercicios corridos desde la constitucién de la sociedad
anénima;

d) Fijacién de limites a las remuneraciones que deberan ser
establecidos por la Asamblea para miembros del Directorio y Sindicos,
en relacién al capital integrado, importancia de las operaciones sociales
y monto de las utilidades realizadas. Si los dividendos a distribuirse no
alcanzan por lo menos al seis por ciento (6%) del capital integrado,
los Directores y Sindicos no tendrén derecho a retribuciones adicionales
provenientes de las utilidades;

e) Atribucion de la Asamblea para la emisién de acciones y
demas titulos-valores y fijacién de las condiciones o cléausulas para
dicha emisié6n;

f) Atribucién del Directorio para la colocacién de acciones vy
fijaciébn de las condiciones que se requieran; y,

g) Derecho preferente de los accionistas a suscribir acciones de
nuevas emisiones, por su valor nominal, en proporcién y clase de accio-
nes que posean y forma y tiempo en que serd ejercido este derecho.

Articulo 33.- Las sociedades an6nimas constituidas antes de la vigencia de

esta Ley podrén obtener autorizacién para la emisién de titulos-valores destinados a oferta
plblica o para negociacién en Bolsa de sus titulos-valores emitidos y colocados antes de
dicha vigencia, mediante decisién de la Asamblea de sus accionistas y cumplimiento previo
del requisito establecido en el numeral 1) del articulo precedente. Las sociedades anénimas
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que obtengan autorizacién en las condiciones previstas en este articulo quedaran sujetas
al régimen de la presente disposicién con obligacién de incorporar a sus estatutos los
requisitos exigidos en el numeral 2) del articulo precedente, para lo cual la Autoridad
fijard un plazo no mayor de (1) un afio. Si la sociedad anénima no cumpliese esta obliga-
cién dentro del plazo, la Autoridad podréd revocar o suspender la autorizacién concedida
hasta que la obligacién sea cumplida.

Articulo 38.- En el caso de constitucién de una sociedad anénima mediante
oferta pablica de acciones, los promotores presentaran a la Autoridad informacién sobre

los siguientes puntos:
1. Nombre y domicilio proyectado para la sociedad;

2. Especificacién del comercio o industria que constituird objeto de la
misma;

3. Nombr"e y apellido, domicilio y nacionalidad, ocupacién y expe-
riencia de los promotores; '

B. Texto del proyectado de estatutos;
5. Prospecto destinado a los interesados en particular en la constitucién
de la sociedad, el cual deber& contener:
a) Especificacién a los negocios a que se dedicaré la sociedad;

b) Aplicacién que se dard a los fondos provenientes de la
primera emisién de acciones;

c) Clase de las acciones y forma de pago;
d) Sistema de colocacién que serd utilizado; vy,

e) Comisiones y descuentos que ser&n pagados por la emisién
y colocacién de las acciones y los gastos e impuestos de constitucién
de la sociedad.

6. Cualquier otra informacion que la Autoridad requiera para la protec-
cién de los futuros accionistas.

La autorizacién otorgada se limitard a la suscripcion mediante oferta
pablica de las acciones, quedando sujeta la constitucién definitiva de la
sociedad al resultado de dicha suscripcién, conforme a las disposiciones
legales vigentes en la materia.

Articulo 35.- La emisién de titulos-valores destinados a oferta puablica sera
autorizada una vez que se cumplan los siguientes requisitos:

1. Que la sociedad anénima solicitante se encuentre en las condiciones
prescriptas en el Articulo 32 o, en su caso, en las del Articulo 33;

2. Presentacién del Testimonio del Acta de la Asamblea o sesién del
Directorio en que se hubiere resuelto la emisién;

3. Especificacién de cantidad, precio y condiciones de pago de los
titulos-valores que serén objeto de oferta pablica;

4. Certificacién del valor de los bienes, en el caso de titulos con

garantia; ‘ .
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5. Certificacion por auditoria externa independiente del estado econé-
mico-financiero de la sociedad durante los tres Gltimos aiios, salvo que la

existencia de la sociedad no haya alcanzado dicha duraci6n, en cuyo caso la
informacién abarceréd desde su Iniciacién;

6. Texto del prospecto que serd utilizado para la oferta pablica, el
cual debera contener la informacién minima siguiente:

a) Descripcién de los negocios a que se dedica la sociedad emi-
sora y los nombres y la experiencia profesional de sus Directores;

b) Resumen comparativo de los estados financieros seiialados
en el numeral 5) de este articulo;

c) Monto y caracteristica de la emisién;

d) Sistema de la colocacién de la emisién que sera utilizado
y nombre y domicilio de los colocadores si los hubiere; vy,

e) Destino que se daréd a los fondos provenientes de la emisién.

7. Cualquier otra informacién adicional que la Autoridad considere
necesaria.

Articulo 36.~ Toda nueva emisi6n requerird autorizacién aunque se trate de
titulos-valores de iguales caracteristicas a los de una emisién ya autorizada.

Articulo 37.- La solicitud de autorizacién para emitir titulos-valores, serd
resuelta por la Autoridad dentro de los treinta dias hébiles contados desde la fecha de
recepcién de la solicitud o de la presentacién de documentos e informaciones que fuesen
exigidos para completar lo sefialado en el Articulo 35.

Articulo 38.- La autorizacién otorgada certifica la legalidad y regularidad
de la emisién de los titulos-valores y no la bondad o los méritos de ellos.

Articulo 39.- Las sociedades an6nimas que hayan obtenido autorizacién para
emitir titulos-valores destinados a oferta piblica, quedan sujetas al régimen de la presente
Ley y sus reglamentos.

En todos los documentos y publicaciones en que se requiera la mencién de
su capital, deberan expresar el monto de capital autorizado y el del integrado.

Articulo #0.- Las sociedades emisoras deber&n contar con servicio permanente
de auditoria externa y ajustar su contabilidad y balance a los sistemas y formas que
determine la autoridad mediante disposiciones reglamentarias.

Articulo 31.- Las sociedades emisoras, ain cuando no soliciten autorizacién
para la emisién de nuevos titulos-valores tendran la obligacién de seguir suministrando
informacién sobre su estado econémico-financiero, en los periodos y en la forma que la
Autoridad establezca mediante disposiciones de caracter general.

Los estados econémicos-financieros deberén ser dictaminados por auditoria

externa independiente. '
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Las informaciones suministradas quedarén a disposicién de los accionistas y
tenedores de titulos-valores.

Articulo #2.- Las socledades emisoras proporcionarén también a la Autoridad,
con anticlpacién de por lo menos quince dias hébiles a la fecha de celebracién de la

asamblea, memorias, balances y demés Informes que sus directores hayan de presentar a
dichas asambleas.

Los balances anuales y demé&s informaciones que determine la Autoridad se
publicarén en uno de los diarios de gran circulacién del lugar en el que la sociedad tenga
su domicilio, con certificacién de auditoria externa independiente.

Articulo 83.- Las sociedades emisoras no podrén hacer oferta o colocar sus
acciones por valor inferior al nominal.

Podran adquirir sus propias acciones solamente con la aplicacién de utilidades
o reservas acumuladas hasta un méximo del quince por ciento (15%) de las mismas, sin
reducir su capital soclal.

Las acciones en tesoreria de la sociedad no tendrdn derecho a voto nl a
dividendos mientras no sean nuevamente colocadas en el mercado.

Articulo 88.- Las socledades emisoras podrén aumentar hasta cinco veces su
capital autorizado, mediante resoluci6én de Asamblea Extraordinaria, sin que ello implique
modificacién de sus estatutos y sin derecho de receso para los acclonistas disidentes.

Dentro del capital autorizado, podrén emitir acciones sin suscripcién inme-
diata a plazo fijo, para ser eventualmente suscripta por tenedores de obligaciones conver-
tibles, en conformidad con la excepcién establecida por el Articulo 20 de esta Ley.

DE LAS SOCIEDADES EMISORAS DE CAPITAL ABIERTO

Articulo &5.- Son sociedades emisoras de capital abierto, para todos los
efectos que esta Ley u otras dispongan, las que tengan un porcentaje minimo de su capital
integrado, distribuido entre un ntmero también minimo exigido de acclonistas. Estas con-
diciones serén reglamentadas por la Autoridad competente, la que podré también prescribir:

a) Clase de acciones que deberdn poseer los accionistas, nominativas,
nominativas a la orden o al portador; y, asimismo, si serén preferidas, or-
dinarias o con voto limitado;

b) Minimo o méaximo de las acciones que podrén pertenecer a los
accionistas para que éstos sean computados dentro del nimero requerido;

c) Aumento minimo del nimero de accionistas por determinado y
sucesivos periodos;

d) Reconocimiento de equivalencia por més de un accionista a los
fondos de inversién, empresas pablicas, instituciones culturales y de asistencia
social, fundaciones y ordenes religiosas de cualquier culto y empleados y
obreros de la sociedad emisora que sean accionistas de la misma, a los
efectos del coémputo del nimero requerido para la sociedad de capital a-

bierto; vy,
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e) Forma de comprobacién de los requisitos exigidos, asi como de la
efectiva cotizacién y negociacién de las acciones de la sociedad emisora en
la Bolsa de Valores.

Articulo ¥6.- En el caso de que la sociedad emisora de capital abierto
dejase de satisfacer los requisitos exigidos o sobreviniesen nuevas y mayores exigencias
dispuestas por la Autoridad competente, tendrén el plazo de un (1) afio para regularizar
su_situacién, prorrogable por otro afio, solamente si demuestra haber reslizado esfuerzos
suficlentes para mantener y mejorar su condicién de tal, a juicio de la misma Autoridad.

Si no se cumpliesen los requisitos dentro del plazo legal, quedaré suspendida
la calificacién de la sociedad como de capital abierto, la que serd restituida sélo después
de llenados dichos requisitos.

Articulo %7.- Las Sociedades Anénimas emisoras de Capital Abierto agregaran
a su denominacién social la expresién: "Emisora de Capital Abierto". :

Articulo %8.- Seran aplicables a las sociedades an6nimas emisoras de capital

ablerto, en todo lo conducente, las normas prescriptas para las sociedades anénimas e-
misoras.

CAPITULO IV
DE LA INTERMEDIACION

Articulo 49.- Hay intermediacién en el Mercado de Valores cuando se rea!i-
zan habitualmente por cuenta ajena, operaciones de compra, venta, colocacién, corretaje,

comisién o negoclacién de titulos-valores emitidos por terceros, respecto de los cuales se
haga oferta pablica.

Articulo 50.- Son intermediarios los Agentes de Bolsa y las Casas de Bolsa.
Para el ejerciclo de tales actividades se requiere inscripcién en la Seccién correspondiente
del Registro PGblico a cargo de la Autoridad, la que se otorgaré previo cumplimiento de
los requisitos de esta Ley. Los Agentes de Bolsa ser&n admitidos como intermediarios
hasta (2) dos afios contados a partir de la vigencia de la presente disposicién.

Articulo 51.- Las Casas de Bolsa tendrén por objeto la Intermediacién en el
Mercado de Valores y deber&n reunir los requisitos siguientes:
a) Constituirse como sociedades an6nimas;

b) Tener régimen de acciones nominativas y un capital suscripto vy
pagado no inferior al que establezca la Autoridad;

c) Actuar a través de uno o varios representantes debidamente acre-

ditados ante la Bolsa de Valores; quienes deberan reunir las caracteristicas
del Articulo 52; vy,

d) No tener la calidad de banco u otras entidades financieras a que
se refiere la Ley General de Bancos N2 417/78.

e
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Articulo 52.- Los Agentes de Bolsa, personas fisicas autorizadas durante el
término a que se refiere el Articulo 50 y los Agentes representantes de las Casas de
Bolsas, deberén satisfacer los requisitos minimos siguientes:

a) Haber acreditado ante la Bolsa, poseer los conocimientos necesarios
y experiencias en materia mercantil, legal y bursétil;

b) Estar inscriptos en el registro de Intermediarios a cargo de la
Autoridad;

c) Tener solvencia moral y econémica; v,

d) No encontrarse en ninguno de los casos de Inhabilidad a que se
refiere el Articulo 58.

Articulo 53.- Los bancos, las instituciones financieras, los fondos de inversién
y otras entidades similares que sean calificadas y legalmente autorizadas pueden actuar

en el mercado secundario de titulos-valores solo a través de los Agentes de Bolsa o de
las Casas de Bolsa.

Articulo 58.- Las instituciones mencionadas en el articulo anterior podréan
constituir o participar en el capital de las Casas de Bolsa, con las siguientes limitaciones:

a) Ninguna institucién podré ser accionista de més de una Casa de
Bolsa; vy,

b) Las Casas de Bolsa en cuyo capital participe alguna de las mencio-
nadas instituciones, no podrén realizar operaciones en las que actte por
cuenta propia la institucién accionista, salvo que se trate de titulos-valores
que no sean las acciones emitidas por la propia institucién.

Articulo 55.- En el desempefio de sus funciones, los intermediarios podrén
recibir fondos y titulos-valores de sus clientes y seran responsables frente a éstos, asl

como ante las instituciones en las que opere ante la Autoridad, del fiel cumplimiento de
lo convenido.

Articulo 56.- Los Agentes y las Casas de Bolsa podran prestar servicios de

guarda, administracién y custodia de fondos y titulos-valores, conforme a las reglamenta-
ciones que correspondan.

Articulo 57.- Los Agentes y las Casas de Bolsa y sus representantes deben
guardar reserva sobre las operaciones que realicen o en que intervengan, salvo las informa-
ciones debidas a las partes intervinientes y las que sean requeridas judicialmente asi
como las que corresponden a la Autoridad y a la Bolsa de Valores, en su caso.

La reserva a que hace referencia el presente articulo no seré aplicable a la
Administracién Tributaria en cuanto concierne al ejercicio de su accién fiscalizadora y de
recaudacién de los tributos.

Articulo 58.- No podran ser inscriptos como Agentes de Bolsa, ni actuar a

nombre de ellos, los Directores, Administradores o representantes comprendidos en las
siguientes causales de inhabilidad:

e
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1. Los que segin las leyes vigentes no tengan capacidad para ejercer
el comercio;

2, Los que sé hallen en relacién de dependencia con las sociedades y
otros entes que cotizan sus titulos-valores;

3. Los funcionarios pablicos;

8. Los que hayan solicitado su convocacién de acreedores, hayan sido
declarados en quiebra o estén prohibidos de bienes;

5. Los que hayan sido condenados por delitos contra el patrimonio y
la fe puablica; vy,

6. Los que hayan sido expulsado de una Bolsa de Valores.

Articulo 59.- Los Agentes y las Casas de Bolsa y sus representantes seréan
responsables de la autenticidad e integridad de los titulos-valores que negocien, y de la
inscripcién de su Gltimo titular en los registros correspondientes, cuando dicha inscripcién

fuere necesaria, asi como de la continuidad de los endosos y de la autenticidad del Gltimo
de éstos.

Articulo 60.- Los Agentes y Casas de Bolsa, ser&n remunerados por la pres-

tacién de sus servicios conforme a los aranceles establecidos por la Bolsa de Valores y
aprobados por la Autoridad.

El pago de las remuneraciones estard a cargo de sus comitentes, salvo
estipulaciones especiales.

CAPITULO V

DE LAS BOLSAS DE VALORES

Articulo 61.- Las Bolsas de Valores son instituciones especializadas para la
realizacién de operaciones con titulos-valores.

Su establecimiento requerird autorizacién e inscripcién previa en el registro
de la Autoridad competente, las que serén otorgadas a personas juridicas reconocidas por
el Poder Ejecutivo. El reconocimiento de la personeria juridica no implica autorizacién
para el establecimiento y funcionamiento de las Bolsas, que estardn sujetas a las regula-
ciones de esta Ley, a los reglamentos dictados por la Autoridad y a los de las Bolsas,
aprobados por la misma Autoridad.

Articulo 62.- Las Bolsas de Valores estarén constituidas como personas

juridicas en la forma que, mediante disposiciones de carécter general, sefiale la Autoridad
Y se ajustaré&n a los siguientes requisitos:

a) El nimero de Agentes o Casas de Bolsa no podrén ser inferior a
cinco;

b) Los Directores actuarén constituidos como una Junta Operativa

compuesta por cinco miembros, la que funcionars validamente con la asisten-
cia de tres de ellos como minimo;

c) El derecho de operar en Bolsa ser& exclusivo e intransferible de los
Agentes y Casas de Bolsa autorizados;

i) M9
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d) Las operaciones de Bolsa que realicen las Casas de Bolsa, seran
efectuadas por los representantes de las mismas, debidamente autorizados;

e) No pueden actuar en una operacion de remate dos o mas represen-
tantes de una .asa de Bolsa; vy,

f) Los Agentes y Casas de Bolsa no pueden operar fuera del recinto
de la Bolsa de Valores excepto cuando se trate de los titulos a que se
refieren los Articulos 10 y 11.

Durante los dos primeros afios de vigencia de esta Ley, la Junta Opera-
tiva podré estar integrada por personas que tengan la calidad de Agentes de
Bolsa o de representantes de Casas de Bolsa. Después de este plazo la
totalidad de los miembros de la Junta Operativa, deberén reunir la calidad
mencionada.

No podra integrar la Junta Operativa, las personas comprendidas en los
causales de inhabilidad indicadas en el Articulo 58.

Articulo 63.- La Bolsa de Valores tiene por objeto:

a) Establecer locales, instalaciones y mecanismos que posibiliten las
relaciones y operaciones entre la oferta y la demanda de titulos-valores,
para darles legalidad, seguridad y responsabilidad;

b) Proporcionar y mantener a disposicién del plblico, informacién sobre
titulos-valores, inscriptos en Bolsas, sociedades emisoras y operaciones reali-
zadas;

c) Velar por el fiel cumplimiento de las reglamentaciones existentes
para la actividad de sus miembros y de las personas que actian en su re-
cinto;

d) Velar por el fiel cumplimiento de los derechos y obligaciones deri-
vadas de las operaciones pactadas en su recinto;

e) Certificar las cotizacicnes de Bolsa;

f) En caso de bajas o alzas pronunciadas en la cotizacion de titulos-va-
lores, intervenir en las transacciones burséatiles en procura del establecimiento
de un equilibrio razonable, mediante la compra-venta de los titulos o la
suspensién de las cotizaciones hasta diez dias. Para 1a suspensiéon por un
plazo mayor se requerird aprobacién de la Autoridad;

g) Supervisar las operaciones que efectGen los Agentes de Bolsa y
resolver los conflictos que surjan entre ellos en las operaciones que realicen
en su recinto; vy,

h) Otras facultades contempladas en los reglamentos dictados por la
Bolsa de Valores y aprobadas por la Autoridad.

Articulo 64.- Los titulos-valores de las sociedades emisoras y de los entes

pablicos admitidos a cotizacién en la Bolsa de Valores sélo podran ser negociados en el
recinto de ésta.

Articulo 65.- La Bolsa de Valores sélo admitira a cotizacién en su recinto
los titulos-valores que hayan cumplido los siguientes requisitos minimos:
.
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1. Que las sociedades emisoras soliciten su inscripcién en la Bolsa;

2, Que estén las mismas sociedades emisoras y sus titulos-valores
inscriptos en los registros de la Autoridad; vy,

3. Que satisfagan los requisitos que determine el reglamento interno
de la Bolsa.

Los titulos-valores del Estado, de los Municipios y de otros entes
piblicos debidamente autorizados por las leyes deberan ser inscriptos en la
Bolsa a simple solicitud del emisor.

Articulo 66.- La Bolsa de Valores podra suspender o cancelar la cotizacién
de titulos-valores, cuando las sociedades y otros entes emisores no cumplan las disposi-
ciones establecidas en su reglamento interno, previo emplazamiento para que se ajusten a
dichos requisitos. La suspensién no podrd exceder diez dias y la cancelacién requerira
previa autorizacién de las Autoridades, la que resolvera dentro de diez dias.

Articulo 67.- La Bolsa de Valores dictard su reglamento interno que debera
contener normas aplicables a:

1. Admisién, suspensién y exclusién de socios, Agentes y Casas de
Bolsa y sus representantes;

2. Derechos y obligaciones de sus socios, de los intermediarios Y
terceros que actiien en ella o estén vinculados a la Bolsa;

3. Condiciones para inscripcién de sociedades emisoras y de sus ti-
tulos-valores, asl como para la cancelacién y suspensién de dicha inscripcioén;

k. Derechos y obligaciones de las sociedades emisoras de valores ins-
criptos;

5. Condiciones en que deberdn realizarse las operaciones, la manera
en que deberd llevar sus registros y casos en que procede la suspensiéon de
cotizaciones respecto de titulos-valores; vy,

6. Facultad de inspeccién de los libros de contabilidad y documenta-
ciones de las sociedades emisoras, de los Agentes y Casas de Bolsa y de
otros intermediarios vinculados a la bolsa.

Los reglamentos de la Bolsa seran sometidos a la aprobacién de la
Autoridad que se expedira dentro de los treinta dias siguientes al de su
presentacién.

Articulo 68.- La Bolsa de Valores determinarad el arancel de inscripcién de
las diversas clases y categorias de titulos-valores asi como de las remuneraciones que
percibira de sus socios, de los Agentes y Casas de Bolsa, de las sociedades y otros entes
emisores. El arancel deber& ser aprobado por la Autoridad.

Articulo 69.- Los documentos en que consten las operaciones realizadas en
la Bolsa de Valores, entre los Agentes y Casas de Bolsa Y sus representantes, conforme a
los reglamentos internos de éstas, tendran fuerza ejecutiva, siempre que estén certificados
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Articulo 70.- La autorizacién para el funcionamiento de las Bolsas de Valores
se resolverd en atencién al desarrollo Y posibilidades del mercado de acuerdo con los
indicadores econémicos elaborados por ia Autoridad.

Articulo 71.- Las Bolsas de Valores, Casas de Bolsa, Agentes de Bolsa y
demas intermediarios que hubiesen iniciado operaciones antes de la promulgacién de esta

Ley, deberan solicitar su inscripcién ante la autoridad, dentro de los sesenta (60) dias de
su fecha.

La Autoridad podrad acordar Ila inscripcién provisional por dos (2) afios,
hasta tanto se cumplan los requisitos.

CAPITULO VI

DE LAS OPERACIONES CON TITULOS-VALORES

Articulo 72.- Son operaciones con titulos-valores todos los actos de disposi-
cién de dominio o tenencia de los mismos, o constitucién de algin derecho sobre ellos.

El mecanismo, la forma y clase de estas operaciones seran materia de
reglamentacién por parte de la Autoridad y de la Bolsa de Valores.

Articulo 73.- El ambito dentro del cual se promueven y realizan las opera-
ciones con titulos-valores se denomina Mercado de Valores y éste comprende los mercados
primario y secundario.

A los efectos de esta Ley se entiende por mercado primario aquel en que
los emisores efectdan, directa o indirectamente la distribucién y colocacién inicial de sus
titulos-valores; y por mercado secundario, aquel en el cual los titulares o tenedores de
los mismos, realizan operaciones posteriores en la Bolsa de Valores.

Articulo 78.- Las operaciones de intermediacién con titulos-valores, objeto
de oferta pablica, Gnicamente podran realizarse por los Agentes de Bolsa o las Casas de

Bolsa, inscriptos en la Bolsa de Valores y en la seccién correspondiente del registro a
cargo de la Autoridad.

Articulo 75.- Unicamente podran celebrarse fuera de la Bolsa las operaciones
con los titulos-valores a que se refiere el Articulo 10, y aquellas que sin constituir
oferta publica tengan por objeto la suscripcién de acciones, la fusién o transformacién de
sociedades o transferencias de acciones a titulo singular.

de la liquidacién, en plazo de cuarenta y ocho (u48) horas desde el término del horario
bursatil en que se efectile la operacidn, cuando la misma es al contado.

Si la operacién fuese a plazo, dentro de las cuarenta Y ocho (48) horas
debera ser entregado un certificado de los titulos-valores comprometidos y en la liquida-
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ci6n final deberan ajustarse las diferencias en méas o menos de las cotizaciones corres-
pondientes a la fecha del vencimiento del plazo pactado, en cuya oportunidad los derechos
y obligaciones emergentes de la opereclén son exigibles.

Articulo 77.- En caso de demora en el cumplimiento de las obligaciones
contraidas segin las disposiciones del articulo precedente, el perjudicado por ella podra
optar por el desistimiento de la operacién o exigir su cumplimiento. En todos los casos la
parte causante de la demora deberd resarcir a la otra parte los dafios causados, asi como
las diferencias que resultaren en la cotizacién de los titulos-valores objeto de la operacién
pactada.

Articulo 78.- Salvo pacto en contraric, los dividendos e intereses devengados
por los titulos-valores negociados, corresponden al vendedor hasta la fecha en que su
entrega se haga exigible.

CAPITULO Vil

DE LA AUTORIDAD COMPETENTE EN MATERIA
DE MERCADO DE CAPITALES

Articulo 79.- Créase la entidad descentralizada denominada Comisién Nacional
de Valores, que serd la Autoridad competente en materia de Mercado de Capitales, en-
cargado de la ejecucién y fiscalizacién del cumplimiento de esta Ley y cuyo relaciona-
miento con el Poder Ejecutivo se haré a través del Ministerio de Industria y Comercio. La
citada Comisién Nacional de Valores serd administrada por un Consejo de Administracion
y contard con un érgano de consulta denominado Comité Consultivo.

La Comisién Nacional de Valores dispondréd de los siguientes recursos para
el cumplimiento de sus funciones:

1. Recursos asignados en el Presupuesto General de la Nacion;

2. Ingresos provenientes de la prestacion de servicios y de la aplicacién
de multas por la Comisién, conforme a los Reglamentos aprobados por el
Consejo de Administracion; vy,

3. Renta de los bienes patrimoniales e ingresos eventuales.

Articulo 80.- El Consejo de Administracién de la Comisién Nacional de
Valores estard integrada por cuatro miembros designados en representacién de cada una
de las siguientes instituciones y entidades: Ministerio de Industria y Comerclo, Ministerio
de Hacienda, Federacién de la Produccién, la Industria y el Camercio (Feprinco) y un repre-
sentante de las Entidades del Sector Financiero (Bancos y Financieras del Sector Privado).

La Presidencia de la Comisién Nacional de Valores y la del Consejo de
Administracién, serén ejercidas por el representante del Ministerio de Industria y Comercio.

El Presidente y los Miembros del Consejo de Administracién gozaran de las
asignaciones previstas en el Presupuesto General de la Nacién para cargos similares.

La Comisién Nacional de Valores contard con una secretaria y con los

departamentos que se consideren necesarios para el cumplimiento de las funciones y res-
ponsabilidades establecidas en esta Ley
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Articulo 81.- El Comité Consultivo serd érgano de consulta de la Autoridad
y estard integrado por un representante de cada una de las siguientes instituciones y
entidades: Ministerio de Hacienda, Banco Central del Paraguay, Unién Industrial Paraguaya
(UIP}, Camara y Bolsa de Comercio, Bolsa de Valores y Sector Financiero Privado (Bancos

y Financieras Privadas). Los Miembros del Comité Consultivo no gozardn de asignacién
presupuestaria.

La Presidencia del Comité Consultivo serd ejercida por el representante del
Ministerio de Hacienda.

Articulo 82.- EI Comité Consultivo, en su caracter de érgano de consulta en
la materia, deberd dictaminar a requerimiento de la Comisién Nacional de Valores, sobre
las materias enunciadas en los numerales 1) al 11), inclusive, del Articulo 83, y en todos
los demés asuntos que la Autoridad someta a su consideracién.

Por iniciativa de su Presidente podra:

1. Constituir comisiones de estudio de problemas relacionados con el
Mercado de Capitales;

2. Presentar a la Comisién Nacional de Valores proyectos de reglamen-

tos, sugerencias y observaciones pesra el saneamiento y fortalecimiento del
mismo mercado; vy,

3. Proponer su propio reglamento.

Articulo 83.- Son atribuciones del Consejo de Administracion de la Comisién
Nacional de Valores:

1. Dictar reglamentos en las materias comprendidas en esta Ley,
teniendo presente los objetivos fundamentales siguientes:

a) Facilitar el acceso del pablico a las informaciones sobre
los titulos-valores que se distribuyan en el mercado y sobre las
sociedades que los emitan;

b) Proteger a los inversionistas contra emisiones ilegales o
fraudulentas de titulos-valores; vy,

c) Adoptar medidas contra las manipulaciones destinadas a
crear condiciones artificiales de demanda, oferta o precios de
titulos-valores.

2. Definir, mediante disposiciones de caracter general y consultas
particulares las condiciones en que la oferta de titulos-valores serd consi-
derada como publica;

3. Establecer métodos de informacién sobre estados econdmicos-fi-
nancieros, auditorias, peritajes y otros requisitos que deben llenar las so-
ciedades emisoras;

. Autorizar la emision de titulos-valores por las sociedades emisoras
y la inscripcién de éstas en los registros respectivos, asi como la cotizacién
en el mercado secundario de los ya emitidos, en las condiciones previstas
en el Articulo 33 de la presente Ley;

5. Fijar y mantener actualizados los requisitos que deben reunir las
sociedades emisoras para que sean calificadas como de capital abierto, de

R g




PODER LEGISLATIVO Hoja No, 21/30
LEY Ne. 94/91

acuerdo con los criterios y pautas previstos en el Articulo 45 de esta Ley y
autorizar su inscripcién;

6. Establecer las clausulas, estipulaciones y demés caracteristicas que
tendréan las diferentes clases de titulos-valores destinados a oferta publica;

7. Aprobar el contenido de los prospectos y toda otra forma de publi-
cidad de las informaciones relativas a las sociedades emisoras y a los ti-
tulos-valores por ellas emitidos o cotizados en el mercado;

8. Establecer los requisitos para la autenticacién de los titulos-va-
lores, mediante registro de firma, facsimiles o impresos mecanicos;

9. Autorizar la creacién de Bolsa de Valores y aprobar sus estatutos
y reglamentos;

10. Autorizar la inscripcién en los registros respectivos de Agentes y
Casas de Bolsa, aprobar los estatutos y reglamentos de éstas altimas;

11. Autorizar la creacién de sociedades distribuidoras, fondos de inver-
sién y otras instituciones similares y aprobar sus estatutos y reglamentos;

12. Fiscalizar el cumplimiento de la Ley, los reglamentos y estatutos
de las sociedades emisoras;

13. Disponer inspecciones e investigaciones de las sociedades emisoras,
Bolsas de Valores, Agentes y Casas de Bolsa, los que estaran obligados a
este efecto a exhibir sus libros y documentos;

14. Suspender la cotizaciéon de titulos-valores determinados, en los
casos en que las condiciones del mercado lo exijan;

15. Resolver sobre la suspensién o cancelacién provisional de las coti-
zaciones de titulos-valores que determine la Bolsa por violacion de su re-
glamento interno en los términos del Articulo 66;

16. Aplicar las sanciones administrativas previstas en la presente Ley;

17. Formular denuncias o promover querellas judiciales por los delitos
que llegare a comprobar, mostrandose parte en los respectivos juicios;

18. Llievar estadisticas y publicar boletines informativos;
19. Dictar su propio reglamento interno; y,

20. Ejercer todas las demés facultades que le asignan la presente Ley
y sus reglamentos.

Articulo 84.- Los funcionarios designados por la Comisién Nacional de Valo-
res, en cumplimiento de las disposiciones de la presente Ley, tendran libre acceso a las
oficinas de las sociedades emisoras y a los locales en que se hagan oferta puablica de
titulos-valores. Si dichos locales u oficinas permaneciesen cerrados, la Comisién Nacional
de Valores podré solicitar al Juzgado de Primera Instancia en lo Civil y Comercial orden
de allanamiento, la que ser& despachada, en el dia. La Autoridad podrd, ademas, facultar
a las instituciones mencionadas en el Artlculo 53, a realizar operaciones de captacién de
fondos del exterior para su aplicacion en la adquisicion de titulos-valores, estableciendo

las condiciones y objetivos de la inversién en concordancia con los planes nacionales de
desarrollo,

Articulo 85.- La Comisién Nacional de Valores, organizard y mantendra al

dia los siguientes registros:
yal \ L | 4
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1. Registro de las Sociedades Andénimas autorizadas a emitir titulos-valo-
res para oferta publica;

2. Registro de las Sociedades An6nimas emisoras de capital abierto;
3. Registro de titulos-valores cuya emisién ha sido autorizada;
B, Registro de los Agentes y Casas de Bolsa; vy,

5. Registro de firmas, facsimiles o impresos mecénicos, que podra ser
encomendado a la Bolsa de Valores para la autenticacién de titulos-valores.

La Comisidn Nacional de Valores, reglamentarad la forma, ordenamiento
y medios de publicidad de dichos registros, los que podrén ser subdivididos o
reunidos de modo a ofrecer Informacién completa sobre cada una de las
sociedades emisoras o intermediarias, los titulos-valores por ellas emitidos o

distribuidos y toda otra circunstancia o documento que se relacionen con
ellas. '

CAPITULO VIl

DE LOS INCENTIVOS FISCALES Y OTROS BENEFICIOS

Articulo 86.- La colocacién o venta de los titulos-valores por las sociedades
emisoras quedaradn exentas del Impuesto en Papel Sellado y Estampillas, y de todo impuesto

fiscal y municipal. Estard también exenta del Impuesto a la Renta las utilidades prove-
nientes de dicha colocacién o venta.

Articulo 87.- La compra-venta, utilizacién como garantia y cualquier otra
negociacién en el mercado secundario de titulos-valores de sociedades emisoras, tendran
el mismo tratamiento tributario, previsto en el articulo precedente.

Articulo 88.- Los intereses provenientes de titulos-valores de sociedades
emisoras no constituiran hechos imponibles para la Ley del Impuesto a la Renta, y la

instrumentacién de pago de dichos intereses estard exenta del Impuesto en Papel Sellado
y Estampillas.

Articulo 89.- Los cupones o liquidaciones que correspondan a los intereses

de los titulos-valores pablicos emitidos por el Estado podréan ser utilizados para el pago
de cualquier impuesto fiscal.

Asimismo, desde la fecha sefialada para el rescate de los titulos-valores, po-
drén ser estos aplicados por su valor nominal o por el que tuvieren en razén de la correc-
cién monetaria, al pago de cualquier impuesto fiscal.

Articulo 90.- Las Sociedades Anénimas de capital abierto tributaran el
impuesto a la Renta con una reduccién del cincuenta por ciento (50%) durante cinco (5)
afios a partir de la fecha de su autorizacién por la Autoridad competente. Si la sociedad

beneficiaria goza de otras reducciones del mismo impuesto, las establecidas en el presente
articulo se computaran sobre el remanente.

Articulo 91.- La constitucién de la sociedad emisora estard exenta del pago
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del Impuesto en Papel Sellado y Estampillas por el monto del capital autorizado y sus
aumentos.

La transferencia de bienes para la integracion del capital inicial y de sus

aumentos posteriores estaran igualmente exentas de todo Impuesto en Papel Sellado vy
Estampillas.

Las exoneraciones a que se refieren el presente articulo tienen carécter
condicional, con plaze de (1) un afio para que la sociedad constituida emita titulos-valores

para oferta ptblica. Si no lo hiciere dentro de dicho plazo, pagaréd el impuesto corres-
pondiente.

Articulo 92.- La emisi6én de acciones y de obligaciones convertibles en

acciones de las sociedades emisoras, estard igualmente exenta del Impuesto en Papel
Sellado y Estampillas.

Articulo 93.- La emisién de obligaciones ordinarias de las Sociedades Ané-
nimas Emisoras estard exenta del pago del Impuesto de la Ley N2 1.003/64 en Papel
Sellado y Estampillas, incluyendo el parrafo 2, Nota 2, Articulo 27 de dicha Ley.

Articulo 94.- La incorporacion al pals de fondos radicados en el exterior,
destinados exclusivamente a la compra de titulos-valores, dcherd hacerse por cl sistema
bancario o casas de cambio autorizadas por el Banco Central del Paraguay, y podran ser
remesados al exterior por la misma via de su incorporacién en cualquier tiempo.

Articulo 95.- Las sociedades emisoras podran revaluar anualmente los bienes

de su activo fijo en las condiciones generales que determinen las disposiciones legales que
regulen dicha materia. :

El monto resultante del revaltio pagara por todo tributo un impuesto anico
de uno y medio por ciento (1/¥2%) pagaderohasta en dos cuotas anuales iguales sin interés.

El importe del revalio no podra destinarse al pago de dividendos, y con el
mismo se integrara una cuenta de reserva indispensable, hasta tanto la sociedad emisora
resuelva aumentar con dicho recurso su capital suscripto.

Articulo 96.- Las sociedades emisoras de capital abierto podran deducir de
sus utilidades, a los efectos de la aplicacién del Impuesto a la Renta, hasta un diez por
ciento (10%) de la renta neta imponible del ejercicio que se hubiera destinado al pago de
dividendos en efectivo, calculadas antes de aplicar esta deduccién.

Articulo 97.- Los titulos-valores emitidos por el Estado, las Empresas Pa-
blicas, Entes Autarquicos y Municipales, podran ser objeto de correccién monetaria en las
condiciones que fije la Ley que autorice su emisién o en su defecto, de acuerdo con los

indices econémicos de reajuste que seran fijados por el Poder Ejecutivo con acuerdo del
Banco Central del Paraguay.

Las sociedades emisoras podran también estipular en sus titulos-valores,
excepto en las acciones, la clausula de correccién monetaria cuyo indice serd fijado pe-
riddicamente, y el cual sera establecido sobre la base de los indices econémicos de rea-

justes ya mencionados. A tales efectos, la Autoridad podra fijar ademas todas o cuales-
quiera de las condiciones siguientes:

g
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1. Plazo minimo de vencimiento para que los titulos-valores puedan
ser objeto de reajuste;

2. Perlodos en que se procederé al reajuste;

3. Coobligacién, suscripcién o colocacién de los titulos-valores por una
institucién financiera autorizada;

B. Limite maximo del monto de la emisién de los titulos-valores en
relacién al patrimonio liquido de la sociedad emisora;

5. Coeficiente o Indice minimo de rentabilidad, solvencia o liquidez
de la sociedad emisora, certificados por auditoria externa independiente; vy,

6. Otros requisitos que la Autoridad considere necesario para la se-
guridad de los inversionistas y de la propia sociedad emisora.

Articulo 98.- La clausula de reajuste monetario podré ser también autorizado
por el Banco Central del Paraguay para los titulos-valores excepto acciones, que sean
objeto de oferta pablica, emitidos antes de la vigencia de la presente Ley, una vez cum-
plidos por la sociedad emisora todos los requisitos y condiciones a que se refiere el arti-
culo anterior. Si se tratare de una sociedad anénima atn no autorizada para emitir ti-
tulos-valores destinados a oferta piblica, con dicha autorizacién, quedar4 sometida al
régimen de las sociedades emisoras, en los términos previstos en los Articulos 34 y 35,

Articulo 99.- Las diferencias nominales resultantes del reajuste monetario
no estaran gravadas por el Impuesto a la Renta, ni por el Impuesto de la Ley N2 1.003/64,

Articulo 100.- Los incentivos fiscales establecidos en la presente Ley seran
de aplicacién automética, siempre que no se requiera comprobacién de situaciones de
hecho, o no fuere necesario resolucién previa de la administracién tributaria en los casos
previstos en esta Ley.

Articulo 101.- Los titulares de los fondos del exterior captados por las
instituciones mencionadas en el Articulo 53, en los términos del Articulo 84, gozaran de
las mismas franquicias fiscales previstas en la presente Ley para las sociedades emisoras
de capital abierto, asi como de las que le correspondan por Ley N2 60/90, Régimen de
Incentivos Fiscales para la Inversién de Capital de origen nacional y extranjero u otras
disposiciones que se adopten en el rea de las inversiones.

Estas franquicias fiscales seran aplicadas en tanto se cumplan con las con-
diciones que determinan la mencionadas disposiciones legales, bajo pena de ser privado
totalmente de los beneficios que le fueran otorgados, sin perjuicio de las sanciones pre-
vistas en la legislacién fiscal vigente. '

Articulo 102.- Las reparticiones receptoras de impuestos, fiscalizarén el

cumplimiento de las obligaciones tributarias y de franquicias fiscales otorgadas por esta
Ley.

CAPITULO IX

DE LAS SANCIONES

Articulo 103.- Seran sancionagdés con penitenciaria, de seis (6) meses a dos

(2) afios:
% S Y
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1. Las personas que sin ser intermediarios realicen actos de los re-
servados a éstos por esta Ley;

2. Las personas que hagan oferta publica de titulos-valores no inscriptos
en los registros piblicos, y los que ofrezcan a sabiendas de haber sido can-
celada o suspendida la autorizacién para oferta piblica; vy,

3. Los directores, gerentes, administradores, apoderados de personas
jurfdicas u otros empleados a cuyo nombre realicen o dispongan los actos
especificados en los numerales precedentes.

Articulo 104.- Seran sancionados con penitenciaria de seis (6) meses a tres
(3) aiios:

1. Los auditores independientes, contadores y otras personas autorizadas
que dictaminen o certifiquen estados econémicos ficticios o suministren
datos falsos para obtener la autorizacién para oferta pGblica de titulos-va-
lores, o la calificacién de sociedad emisora de capital abierto o la obtencién
de incentivos fiscales;

2. Los directores o empleados de Bolsa de Valores que expidan cer-
tificaciones falsas sobre operaciones que se realicen en las mismas; Y.

3. Los Agentes de Bolsa y los representantes de Casas de Bolsa que
registren operaciones simuladas o celebren operaciones sin transferencia de
valores.

Articulo 105.- Las infracciones a la presente Ley serédn castigadas con las
siguientes sanciones:

1. Apercibimiento;

2. Multa equivalente de cincuenta (50) a mil (1.000) salarios minimos
diarios para trabajadores de actividades diverszs no especificadas en la
capital. En caso de que la infraccién fuese cometida por una persona juri-
dica, 1a multa sera impuesta a la misma sin perjuicio de aplicarla al mismo
tiempo a sus directores, gerentes o sindicos por su participacién y responsa-
bilidad personal en la infraccién;

3. Suspensién hasta dos (2) afios de la autorizacién para efectuar
oferta piblica de titulos-valores; vy,

4. Prohibicién para efectuar oferta piblica de titulos-valores.

Las sanciones previstas en el presente articulo seran aplicadas por la
Autoridad atn en los casos en que ellas coincidan con penas de penitenciaria.
La sancién de multa podra ser acumulada a la de suspension y prohibicién
de oferta pablica de titulos-valores.

Articulo 106.- La Bolsa de Valores que infrigiere las obligaciones relaciona-
das con el registro de operaciones o suspendiere las ruedas de Bolsa por mas de tres (3)
dias habiles sin autorizacién correspondiente, serd pasible de una multa equivalente de

cien (100) a dos (2) mil salarios minimos diarios vigentes en la capital para trabajadores no
especificados,

Articulo 107.- El incumplimiento de resoluciones dictadas por la Autoridad
dentro de la gsfera de sus atribuciones que no tuviere otra sancién prevista, serd penado
con multa equivalente de diez (10) a cien (100) salarjos minimos vigentes en la capital.
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PROCEDIMIENTO

Articulo 108.- Las sanciones administrativas de apercibimiento, multa, suspen-
sién y prohibicién de efectuar oferta pablica de titulos-valores, serén aplicadas por la
Autoridad mediante sumario que podré ser Instruido de oficio o por denuncia fundada de
sus inspectores, de la Bolsa de Valores, sindicos de las sociedades emisoras, representantes
de obligacionistas o por particulares perjudicados. La denuncia podra ser también formulada
por accionistas de sociedades emisoras que representen por lo menos la vigésima parte
del capital integrado y hubiesen hecho constar en el acta de la asamblea su oposicién a
resoluciones violatorias de la presente Ley o sus reglamentos.

Articulo 109.- La Autoridad designaré a un instructor del sumario. Se correré
vista de la denuncia al inculpado, quién presentard su defensa dentro del término de diez
(10) dias debiendo ofrecer al mismo tiempo las pruebas de descargo, acompafiando las
que tuviere a su disposicién o Indicando donde se encuentran si no pudiere presentarlas
con sus respectivos interrogatorios y cuestionarios.

Las pruebas seran producidas dentro del plazo de diez (10) dias que pot.iré
ser prorrogado de oficio o a peticién de parte por el tiempo necesario para la produccién

de pruebas cuya falta de practicamiento no fuese imputable a culpa o negligencia del
sumariado.

Las audiencias seran piblicas, excepto cuando por especial circunstancia de
interés general la Autoridad disponga que sean reservadas.

El instructor del sumario podré citar y hacer comparecer testigos, recabar
informes y testimonios de instrumentos piblicos y privados y disponer inspecciones de
libros y documentos de sociedades emisoras, Bolsa de Valores, Agentes de Bolsa y Casas
de Bolsa y cualesquiera otros medios de prueba.

Los directores y gerentes de las mencionadas entidades, bancos e institucio-
nes financieras reconocidas, Agentes de Boisa, Casas de Bolsa y sus representantes podrén
prestar declaracién e informacién por oficio, las que no necesitaran ratificacién ni recono-
cimiento de firma, salvo que la Autoridad disponga lo contrario.

Articulo 110.- El sumariado podré presentar sus alegatos dentro de diez
(10) dias sobre las pruebas producidas. Vencido este término o, si no hubiesen sido ofreci-
das o producidas las pruebas, vencido el término sefialado para la defensa, el instructor
del sumario pondré los autos al despacho de la Autoridad la que dictara resolucién dentro
de los siguientes diez (10) dias, prorrogables de oficio por igual lapso para el practica-
miento de medidas que la misma autoridad considere indispensable para mejor proveer.

Por falta de pronunciamiento dentro del plazo de su prérroga se tendra por sobreseido el
sumario.

Articulo 111.- La resolucién de la Autoridad serad recurrible por la via
contencioso-administrativa, dentro de los diez (10) dias siguientes al de su notificacién, en
escrito fundado del que se correrd traslado a la Autoridad por igual término. La causa
serd abierta a prueba por el término de veinte (20) dias, vencido el cual, el Tribunal
dictara sentencia dentro de los diez (10) dias, prorrogables por un plazo igual, para el
practicamiento de las medidas para mejor proveer que considere conveniente.

Articulo 112.- Tanto a la instancia administrativa como en la judicial todos
los plazos son perentorios, salvo el de presentaciéon del escrito de defensa y el de prueba.

. Y
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Las providencias se notificaran dentro de las veinte y cuatro (24) horas de haber sido
dictadas y los plazos correran desde el siguiente dia.

, El sumariado o su apoderado concurrirén diariamente para notificaciones a
la oficina del instructor del sumario o a la Secretaria del Tribunal, en su caso.

Articulo 113.- En caso de que hubiere peligro en la demora se podra disponer
la suspensién de la oferta pablica de titulos-valores de la sociedad emisora inculpada y
de la actuaclén de los intermediarios.

La suspensién podré ser levantada en cualquier estado del sumario o del
juicio una vez que desaparecieren las causas que la motivaron.

Articulo 11%.- La denegacién de inscripcién de sociedades emisoras, califi-
cacién de sociedades de capital abierto, emisién de titulos-valores para oferta puablica,
creacién de Bolsa de Valores y toda otra aplicacién de la Ley y los reglamentos a casos
particulares, serd tomada por resolucién fundada de la Autoridad. Contra ella podré in-
terponerse recursos de reconsideracién dentro de los cinco (5) dias de la notificacién. EI
pedido de reconsideracién debera llenar los requisitos sefialados para el escrito de defensa,
sustancidndose en adelante el recurso conforme al procedimiento establecido en los arti-
culos 109, 110, 112 y condordantes.

Articulo 115.- Los recursos contra las resoluciones que dispongan la suspen-
sibn o prohibicién de oferta pablica de titulos-valores serén concedidos al sélo efecto
devolutivo.

Articulo 116.- Seran aplicables supletoriamente las disposiciones de Ia. ley
en materia contencioso-administrativa y del Cédigo de Procedimientos Civiles y Comerciales
y las del C6digo de Procedimientos Penales.

Articulo 117.- La aplicacién de sanciones por la Bolsa de Valores, dentro
de sus atribuciones en materia de Valores, se hara mediante sumario instruido segln
procedimientos que establezca su propio reglamento y supletoriamente conforme al estable-
cido para el sumario administrativo en los articulos 108, 109y110 de la presente ley.

La resolucién que recaiga en el sumario, asi como cualquier otra reso!uci.én
dictada por la Bolsa de Valores en aplicacion de disposiciones estatutarias y reglamentarias
serd apelable ante la Autoridad.

El recurso se substanciar4 por el procedimiento establecido en el Articulo
111 y la resolucién que recaiga seré recurrible por la via contencioso-administrativa que se
tramitard en la misma forma.

Articulo 118.- En caso de urgencia en la aplicacién de sanciones en la
Bolsa de Valores, ésta podrd imponerlas al tiempo de ordenar la instruccién del sumario.
La aplicacién de la sancién sera suspendida en cualquier estado del sumario una vez que
desaparecieran las causas que la motivaron, sin perjuicio de las resultas del mismo sumario.

Articulo 119.- Contra las resoluciones que sin constituir sanciones suspendan
la oferta piblica o cotizacién de titulos-valores por razones de interés general y en ejerci-
cio de facultad discrecional de la Autoridad o de la Bolsa de Valores, no procederd el
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recurso contencioso-administrativo ante el Tribunal de Cuentas, salvo extralimitacién o
desviacién de poder.

CAPITULO X

REPOSICION, CANCELACION Y REIVINDICACION DE
TITULOS-VALORES

Articulo 120.- En caso de deterioro o destruccién parcial de un Titulo-Valor,
incluida la firma, pero si subsistieren las partes y datos necessrios para su identificacién,
el tenedor tendré derecho a su reposicién devolviendo el criginal para ser cancelado.

Si la sociedad o institucién publica emisora se opusiere, el tenedor recurrir
al Juez de Primera Instancia en lo Comercial, que resolverd en procedimiento sumario
después de correr traslado a la entidad emisora por seis (6) dias. Podra recibirse la causa
a prueba de diez (10) dias, vencido dicho término el Juez dictarad resolucién fundado sélo
en el mérito del titulo presentado si no se hubiesen producido pruebas. Contra la resolucién
procedera el recurso de apelacién que el Tribunal resolverd sin mas tramite, salvo las
medidas para mejor proveer. Si la entidad emisora no cumpliese la orden judicial de
reposicién, ademéas de la responsabilidad personal por desacato de los obligados a expedir
el titulo sustitutivo, dicha orden serad suficiente para ejercer con ella los derechos incor-
porados al titulo-valor sustituido.

Articulo 121.- El que hubiere sufrido la pérdida, sustraccién o destruccién
total de un titulo-valor nominativo o a la orden, podrd demandar su cancelacién y reposi-
cién,

El procedimiento serd sumario y la demanda deberd contener los datos
necesarios para la identificacién del titulo. Se acompafiardn o se ofreceran las pruebas
que hubiesen acerca del extravio, robo o destruccién del titulo.

Se correra traslado de la demanda por seis (6) dias a la sociedad o institu-

cién piblica que el actor sefialase como emisora, la que a su vez acompaifiara u ofrecera
sus pruebas.

Se recibiran por diez (10) dias las pruebas que hubiesen sido ofrecidas y no
hubiesen podido ser acompafiados con la demanda y la contestacién.

Al mismo tiempo se publicard por diez (10) dias en la Bolsa de Valores Yy
en uno de los diarios de gran circulacién, un aviso de la interposicién de la demanda, su
fecha, Juzgade y Secretaria en que radica y los datos de identificacién del titulo.

Si no hubiere oposicién de parte de la entidad emisora ni de terceros,
transcurridos treinta (30) dias contados desde el altimo de la publicacion o de vencido el
término probatorio se dictard sentencia decretando la cancelacién.

Articulo 122.- La sentencia de cancelacién causara ejecutoria treinta (30)
dias después de su notificacién si el titulo ya hubiese vencido, y treinta (30) dias después
de la fecha de vencimiento si no hubiese vencido adn.

La sentencia causarad estado quedando abierta la via para el juicio ordinario

contemplado en los Articulos 124 y 125.
—
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Articulo 123.- Si al decretarse la cancelacién del titulo éste no hubiese
vencido atn, el Juez ordenard la expedicién del titulo sustitutivo, bajo apercibimiento a
quienes deban suscribirlo, que de no hacerlo incurriran en la sancién prevista en el Arti-
culo 120 in fine.

Tanto si el titulo-valor estuviese vencido como si no estuviese, la sentencia
de cancelacién sera suficiente para exigir por la via ejecutiva los pagos a que de lugar
el titulo.

Articulo 128.- El procedimiento de cancelacién interrumpird los términos
de prescripcién y de caducidad de los titulos-valores. Si durante el procedimiento fuese
de urgencia el ejerciclo de derechos Inherentes al titulo, podré el Juez autorizar al actor
a ejercerlos, en la forma y bajo las garantias que considere convenientes.

Si el titulo venciere antes o durante el procedimiento, el actor podré pedir
al Juez que ordene al obligado que efectiie el depésito judicial de su importe.

Articulo 125.- Si la entidad indicada como emisora negase haber emitido el
titulo-valor cuya cancelacién se demande, ser& sobreseido el procedimiento, reservandose
el actor el derecho a demandar la cancelacién y reposicién en juicio ordinario.

Comprobado que dicha entidad habia emitido el titulo se presumird que los
que lo hubiesen negado han incurrido en delito contra la fe pablica, y el Juez ordenard
fa detencién de los responsables pasando sin més trémite los antecedentes al Juzgado de
Primera Instancia en lo Criminal de Turno.

Articulo 126.- El tercero que se oponga a la cancelacién, deberéd exhibir el
titulo, con lo que se sobreseerd el procedimiento, reservandose a las partes las acciones
que correspondan a sus derechos.

AGn en el caso de no haber deducido oposicién, el tercero tenedor del
titulo-valor conservara sus derechos contra el que obtuvo su cancelacién y cobro.

Articulo 127.- Los titulos-valores al portador no seradn cancelables. Su
tenedor podra, en los supuestos del Articulo 121, notificar judicialmente a la entidad
emisora del extravio, robo o destruccién. Transcurrido el término de la prescripcién de
los derechos incorporados en el titulo, si no se hubiere presentado a cobrarlo un tenedor
de buena fe, la entidad emisora deberé pagar al denunciante el importe de! titulo.

Mientras no transcurra el tiempo de la prescripcién y no se presente un
tenedor del titulo, el Juez podré autorizar al denunciante, previa garantia suficiente a
ejercitar los derechos derivados del mismo.

Articulo 128.- Los titulos-valores podran ser reivindicados en los casos de
pérdida, sustraccién, u otro medio de apropiacién ilicita. La accién reivindicatoria procede-
ré contra el primer adquirente y contra quienes lo hayan adquirido conociendo o debiendo
conocer los vicios de la posesién de quien se lo transmitié.
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Articulo 129.- Derégase la Ley N2 772/79 DE MERCADO DE CAPITALES.

Articulo 130.- Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Aprobada por la H. Cémara de Senadores el dos de octubre del afio un mil novecientos
noventa y uno y por la H. Cadmara de Diputados, sanciondndose la Ley, el seis de diciembre
del afio un mil novecientos noventa y uno.
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Presndente

Presid
H. Camara de Senadofes

Asuncién, ﬂ&de W__ de 1991.
I Régistro\ Oficial.

Ministro de Industria y Comércio nistro de Hacienda




