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MOtiIBICACION A LA LEY 24.241 DE JUBILACIONES 
! 

- 
ARTICULC lo.- Modifiquese el Artículo 74 de la Ley 24.241 de Jubilaciones, que 

quedara redactado de la siguiente manera: 

Criterio general. Inversiones permitidas 

ARTICULO 74’.- El activo del fondo de jubilaciones y pensiones se invertirá de acuerdo 
con criterios de seguridad y rentabilidad adecuados, respetando los límites fijados por esta 
ley y las normas reglamentarias. Las administradoras de fondos de jubilaciones y pensiones 
podrán invertir el activo del fondo administrado en: 

a) Títulos públicos emitidos por la Nacibn a través de la Secretaría de Hacienda, o el 
Banco Central de la, Republica Argentina; y títulos valores emitidos por las provincias, mu- 
nicipalidades, entes ~autáTquicos del Estado nacional y provincial, empresas del Estado na- 
cional, provincial o municipal; hasta un importe que bajo ningún concepto deber8 super- 
Br el cincuenta poi ciento (50%) del total del activo del fondo computando la totalidad 
de los Títulos y Val’ores enumerad& en el presente inciso a su valor actual de mercado; 

b) Obligaciones negociables, debentures y otros titulos valores representativos de 
deuda con vencimiento a más de dos (2) arlos de plazo, emitidos por sociedades anónimas 
nacionales, entidades financieras, cooperativas y asociaciones civiles constituidas en el país 
y sucursales de sociedades extranjeras, autorizadas a la oferta pública por la Comisi6n Na- 
cional de Valores, hasta el cuarenta por ciento (40 %); 

c) Obligaciones negociables, debentures u otros mulos valores representativos de 
deuda con vencimiento a menos de dos (2) tios de plazo, emitidos por sociedades anónimas 
nacionales, entidades financieras, cooperativas y asociaciones civiles constituidas en el país 
y sucursales de sociedades extranjeras, autorizadas a la oferta pública por la Comisi6n Na- 
cional de Valores, hasta el veinte por ciento (20 %); 

d) Obligaciones negociables convertibles emitidas por sociedades anónimas naciona- 
les, entidades finarmieras, cooperativas y asociaciones civiles constituidas en el país y sucur- 
sales de sociedades extranjeras, autorizadas a la oferta pública por la Comisión Nacional de 
Valores, hasta el cuarenta por ciento (40 %); 

e) Obligaciones negociables convertibles emitidas por empresas públicas privatiza- 
das, autorizadas a la oferta pública por la Comisión Nacional de Valores, hasta el veinte por 
ciento (20 %); 

f) Dep6sitos a plazo fijo en entidades financieras regidas por la ley 21.526, hasta el 
treinta por ciento (3p %), Podra aumentarse al cuarenta por ciento (40 %) en la medida que 
el excedente se destine a créditos o inversiones en economías regionales; 

g) Acciones de sociedades’an6nimas nacionales, mixtas o privadas, cuya oferta pú- 
blica est6 autorizada por la Comisión Nacional de Valores, hasta el cincuenta por ciento (50 
%). 
La operatoria en acciones incluye a los futuros y opciones sobre estos títulos valores, con las 
limitaciones que al respecto establezcan las normas reglamentarias; 

h) Acciones de empresas publicas privatizadas, autorizadas a la oferta publica por la 
Comisión Nacional de Valores, hasta el veinte por ciento (20 %); 

i) Cuotapartes de fondos comunes de inversibn autorizados por la Comisión Nacional 
de Valores, de capital abierto o cerrado, hasta un veinte por ciento (20 %); 

j) Titulos valores emitidos por Estados extranjeros u organismos internacionales, 
hasta un diez por ciento (10 %); ’ 



. 

k) Títulos valores emitidos por sociedades extranjeras admitidos a la cotizacibn en mer- 
cados que la Comisión Nacional de Valores determine, hasta el diez por ciento (10 %); 

1) Contratos que se negocien en los mercados de futuros y opciones sujetos al contralor y 
supervisi6n oficial y en las condiciones y sectores que Bsta establezca y reglamente, hasta el 
diez por ciento (10 %); 

m) Cedulas hipotecarias, letras hipotecarias y otros títulos valores que cuenten con ga- 
rantía hipotecaria o cuyos servicios se hallen garantizados por participaciones en créditos con 
garantta hipotecaria, autorizados a la oferta publica por la Comisi6n Nacional de Valores, hasta 
el cuarenta por cielxto (40 %); 

n) Títulos valores representativos de cuotas de participación en fondos de inversión di- 
recta, de caracter fiduciario y singular, con oferta pública autorizada por la Comisi6n Nacional 
de Valores, hasta un diez por ciento (10 %); 

Las inversiones sehaladas en los incisos b) al n) estamn sujetas a los requisitos y condi- 
ciones establecidos en el artículo 76. 

Las normas reglamentarias no podrán fijar límites mínimos para las inversiones sefíala- 
das en este artículo. 

Corresponder& conjuntamente a la Comisión Nacional de Valores, al Banco Central de 
la República Argentina y a la Superíntendencia de Administradoras de Fondos de Jubilaciones 
y Pensiones la fijaci6n de Ifmites máximos para las inversiones incluidas en los incisos b) al 
m), siempre que resulten inferiores a los porcentajes establecidos en el presente articulo. 

(, 

ARTICULO 2”.- Modifíquese el Artículo 76 de la Ley 24.241 de Jubilaciones, que que- 
dara redactado de la siguiente manera: 

Limitaciones 

ARTICULO 76O.- 
a) Las inversiones en obligaciones negociables, debentures y otros títulos valores repre- 

sentativos de deuda correspondientes a emisores argentinos, estarán sujetas a las siguientes li- 
mitaciones: 
1. En ningún caso la suma de las inversiones en los títulos enumerados en los incisos c), d) y e) 
del artículo 74 correspondientes a una sola sociedad emisora, podrá superar la proporción que 
sobre la suma total de :las inversiones del fondo en dichos conceptos y/o la proporción que sobre 
el pasivo instrumentado en los referidos titulos por dicha sociedad ylo la proporci6n que sobre 
el activo total del fondo, establezcan las normas reglamentarias. 
2. En ningún caso la suma de las inversiones en los títulos enumerados en los incisos b), c), d) y 
e) del artículo 74, podra superar el cuarenta por ciento (40 %) del activo del fondo; 

b) Las inversiones en acciones correspondientes a emisores argentinos, estaran sujetas a 
las siguientes limitaciones: 
1. En ningún caso la suma de las inversiones realizadas en acciones de acuerdo con lo estable- 
cido en los incisos g) y h) del artículo 74 correspondientes a una sola sociedad emisora, podra 
superar la proporcibn que sobre la suma total de las inversiones del fondo en dichos conceptos 
y/o la proporci6n que sobre el capital social de la emisora y/o la proporción que sobre el activo 
total del fondo, establezcan las normas reglamentarias. 
2. En ningún caso la suma de las inversiones realizadas en acciones de acuerdo con lo estable- 
cido en los incisos g) y h)h) e i) del artículo 74, podrá superar el cincuenta por ciento (50%) del 
activo del fondo. 
3. Las limitaciones a que se refieren los incisos anteriores podr?m excederse transitoriamente, en 
los casos que determinen las normas reglamentsrias, debiendo restablecerse los límites corres- 
pondientes en los plazos que fije la Comisión Nacional de Valores; 

c) Las inversiones en títulos valores correspondientes a emisores extranjeros estaran 
sujetas a las siguientes limitaciones: 
1. En nin~ caso la inversión en títulos valores de acuerdo con lo establecido en el inciso k) 
del artículo 74 correspondiente a una sola emisora podra superar la proporcibn que sobre el to- 
tal de las inversiones del fondo en títulos valores de emisores extranjeros y/o la proporcibn que 
sobre el capital de cada sociedad o el pasivo instrumentado en títulos valores por la misma y/o 
la proporcibn que sobre el activo total del fondo, establezcan las normas reglamentarias. 
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2. En ningún caso la inversión en títulos valores de acuerdo con lo establecido en el inciso j) del 
artículo 74 correspondiente a un solo emisor podrft superar la proporci6n que sobre el total de 
las inversiones del fondo en títulos valores de emisores extranjeros, establezcan las normas re- 
glamentarias. 
3. En ningún caso la suma de las inversiones establecidas en los incisos j) y k) del artículo 74 
podra superar el diez por ciento (10 %) del activo total del fondo; 

d) Las inversiones en cuotapartes de fondos comunes de inversi6n estaran sujetas a las 
siguientes limitaciones: 
En ningún caso 1aS inversiones en cuotapartes de un fondo común de inversión establecidas en 
el inciso i) del artículo 74 podr&n superar la proporción que sobre el total de las inversiones 
efectuadas por el fondo en este concepto ylo la proporci6n que sobre el patrimonio del fondo 
común de inversiones, ,establezcan las normas reglamentarias; 

e) Eu ningún caso las inversiones establecidas en el inciso f) del artículo 74 depositadas 
en una sola entidad financiera podran superar la proporción que sobre el total de la inversión 
efectuada en depbsitos a plazo fijo por el fondo, establezcan las normas reglamentarias; 

Q En ningún caso las inversiones realizadas en una sociedad nacional o extranjera habi- 
litaran para ejercer m6.s del cinco por ciento (5 %) del derecho de voto, en toda clase de asam- 
bleas, cualquiera sea la tenencia respectiva; 

g) En ningtm caso las inversiones establecidas en el inciso m) del artículo 74 
correspondientes a una sola sociedad emisora, podra superar la proporci6n que sobre la suma 
total de las inversiones del fondo en dichos conceptos y/o la proporción que sobre el pasivo 
instrumentado en los referidos títulos y/o la proporción que sobre el activo total del fondo, es- 
tablezcan las normas reglamentarias; 

h) En ningún caso las inversiones en cuotapartes de un fondo de inversión directa 
establecidas en el inciso n) del artículo 74 podr&n superar la proporción que sobre el total de las 
inversiones efectuadas por el fondo en este concepto y/o la proporción que sobre el patrimonio 
del fondo de inversión directa, establezcan las normas reglamentarias. 

ARTICULO 2”.- Modifiquese el Articulo 79 de la Ley 24.241 de Jubilaciones, que que- 
dara redactado de la siguiente manera: 

Calificaciones de riesgo 
. c 

ARTICULO 79”.- Las inversiones enunciadas en el artículo 74, incisos f) y j) deberan estar 
previamente calificadas por el Banco Central de la República Argentina como susceptibles de 
ser adquiridas con los recursos de los fondos de jubilaciones y pensiones. 

A los efectos de la calificación el Banco Central de la República Argentina dictara la 
reglamentación correspondiente, la que atenderá a las garantías, plazo, responsabilidad patri- 
monial de las entidades emisoras, condiciones de los mercados mundiales en cuanto a la liber- 
tad de cambios y todo otro requisito que tienda a resguardar la seguridad y aceptable rentabili- 
dad de las inversiones. 

El Banco Central de la República Argentina podra delegar en sociedades inscriptas en el 
Registro de Sociedades Calificadoras de Riesgo previsto en el artfculo 5 del decreto 656/92, la 
calificacibn descrita en los parrafos precedentes. 

Los títulos valores privados enunciados en los incisos b), c), d), e), g), i), k) y m) del 
artfculo 74 debe& haber sido objeto de calificación previa por sociedades inscriptas en el Re- 
gistro de Sociedades Calificadoras de Riesgo previsto en el artfculo 5 del decreto 656192. 

La Comisibn Nacional de Valores dictara las normas regulatorias de la actividad 
clasificadora prevista en esta ley, en concordancia con lo establecido en el decreto 656/92. 

Las normas reglamentarias deberarr atender a las condiciones de garanffa de los títulos, 
no solamente con rela&6n a aquellas garantfas especiales que pudieran contener sino tambi6n a 
las que responden a la organizaci6n y administración de la sociedad, la existencia de accionistas 
mayoritarios, enunciación de su po(ica de inversiones y distribuci6n de utilidades y una ade- 
cuada apertura del capital. 

En el caso de los fondos comunes de inversión se tendra especialmente en cuenta el gra- 
do de diversificaci6n de riesgo de su cartera, así como las características especiales del fondo en 
cuanto a su política de mversiones. ’ 
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En el caso de los fondos de inversión directa se tendra en cuenta la naturaleza y demks 
características de los proyectos de inversión, que a traves de los mismos se encaren, así como 
también la solvencia tecnica y econbmica de sus operadores y todo otro elemento relevante para 
evaluar el riesgo de los mismos. 

Las calificaciones efectuadas por las sociedades caliticadoras de riesgo, seran presenta- 
das a la Comisión Nacional de Valores para su aprobacion, si ello es exigido por las normas 
reglamentarias, de acuerdo con las disposiciones que al respecto en ellas se incluyan. 

Las invers@nes establecidas en los incisos e) y h) del artkulo 74 no requerirán de califi- 
cación de riesgo durante el período comprendido entre la efectiva privatización de la empresa y 
la fecha de presentac@n de los estados contables correspondientes al primer cierre de ejercicio 
de la nueva sociedad.‘La reglamentación establecer& las normas a las cuales las carteras de los 
fondos de jubilaciones y pensiones deban ajustarse, una vez que las sociedades sean caliticadas. 

La Superintendencia de Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones deter- 
minara qué grado de calificación podrá acceder a integrar inversiones de los fondos de jubila- 
ciones y pensiones. 

ARTICULO 3’.- Comuníquese al Poder Ejecutivo Nacional. 
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