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Ponencia: Estimamos que debe interpretarse éf texto del
articulo 28 de la-ley 20.643 (modificada por
las leyes 20.954 y.23.299) limitando las san-
y ciones:a los accionistas que no ﬁominéfivizen
en término sus titulos, debiendo circunscri-
birse las mismas solamente a la proHibiciﬁn -
de su transmisidn, gravarlos' y al'éobfo-de di

videndos y frutos. - . ! A

Fundamentos: v
1 - La privacibn del ejercicio de los dere-

chos inherentes de los titulos valores previstos en la

ley 20.643 y sus modificatorias 20.954 y 23.299 debe ser

interpretada de manera que no afecte el funcionamiento -
de la sociedad. Las ganﬁiones-deben recaer exclusivamen-
te respecto del tenedor de. los titulos:

1T - La ley de Nominétividad de Acciones -
prevé en su art, 28, parrafo primero, que si los titulos
valores, no se presentan para su conversidn en el plazo

cstablecido, no podrdn ejercerse los defechos inherentes
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a los mismos, Ad?més'estableée'qhe transcurridos cuatro
afios, se deberdn cancelar los tftulos al ﬁ%ftadér no coﬁ*
vertidos, debiendo crear la socied&d otréﬁgtifuios éon -
Ias/modalidades estipuladas en el mencionado articulo; -
determinindose en el articulo siguiente, las sanciones -
a que se harg pésible lé sociedad que permita el ejerci-
cio de los derechos de los tftulos no convertidos o paga
re'frutﬁs devengados. o

~Abora bien, lo que ﬁo'estipula la ley es si
el alcance de este impedimento iﬁpuesto al ejercicio de
los derechos, es de caracter temporal o defihitivo.

En virtud .de lo expuesto, los principales

derechos y facultades de los tenedores de titulos valo-

res {(acciones, debentures .y bonos) previstos por‘la ey
19.550 y modificatorias, como el cobro de dividendos o
frufos, suscripcion pfeferente, derecho a acrecer, rece-
so, impugnacidn, voto, etc., no podrian‘;er'ejerfidos -
hasta tanto sean nominados los {ituios:

Entendemos qué esta suspensidn’ de derechos
es s6lo temporaria, pudiendo ejercerse nu¢vamente los de

o : .

rechos a partir de la conversidén de los titulos en nomi -
nativos. De né ser asi y si-la suspensidn fuera con ca-
Ticter definitivo,»c&fecerian~ta]es titulos ae'fodb va-

Jdor patrimonial y-juridico. .

[

P

111 - Particndo de la base de que sdlo’ ten-
ga efecto suspensivo lo estnb]ccido»en'el‘primeripﬁrrafo
del art. 28 de la ley citada,-se plantca el segundo in--
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terrogante: la suspensién tiene efecto retroactivo?

. C;eémoé on aras a la estabilidad juridica -
aue no puedén tener efecto retroactivo, yai'que ‘el read-
éuirir el‘éjéfﬁiéid’ﬂe Jos ‘derechos ‘con tales efectos -
modificaria Situacibﬁes.juffdicqfsocictariag preéxisten-
tes (modifitacidnes de décisidﬁé$ asamblearias, acrecen-
tamiento accionario,'fusibnés; escfgidhes} etc.) 'que -
crearian planteos legales de incalculéﬁle dimensionamien-
to y complejas soluciones juridicas en cada caso concre-
to que se planteare.

- v “En razén de ello, deBemos interpretar (y; -
que el texfg-legal-nada dicé:al fespeqté) que la ley, al
impedir el'éjercicio de los derechos inherentes a los -
titulos valores ﬁo nominativizados en el plazo-estipula-
do, 1lo hace con cardcter suspensivo, y que su posterior
rehabilitacifn en caso dé ser nominativizado, no tiene -

efecto retroactivo.

i

IV-- Si llegamos a tal conclusién, los dafios

‘que se ocasionarian a los accionistas, debenturistas y -

‘tenedores de bonos, que por cualquier impedimento no no-

minativizaron sus titulos en término, podrian llegar a -
ser inconmensurables, en razén de las decisiones asamblea
rias que sec pudiercn haber-;omndo durante elltiempo de -
suspensidn de los respectivos derechés.

" Por lo tanto, las consecuencilas de las san-
ciones que prevé la ley en cste supuesto son de una en-

tidad muy superior a la multa prevista. Por ello entende-
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mos que. la suspénsi‘én de los dex;echos a que‘se _ré_fiere la
ley de ]Je circunscribirse exclu_sivaxﬁente al cobro de divi-
dendos! rf_a la transmisidén de los titulos, y a lal-pvosibili—
dad ;de{,;l’;g'ravaf los mismos ya que ir mis alld de estas san-
ciones seria violatorio a lo Aprec‘ept‘uado por el ‘articulo

18 de nuestra Constitucidn Nacional respecto del derecho

de propiedad.-
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