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Sc presema amc t:sia COMfSION NACIONAL DC UHL-hXSA DP. I.A 

COMPETENCIA el rcprcscnlanie de IRSA INVEESIONES Y REPRKSl-NLAClONES S.A. y 

RITIiLCO S.A. (er. acblsinl? cojljiwtainertlc "GRUPO IRSA-'} a Tin tip soliciLtuac La radon reijpecto da 

si IS cipetaeiiHi tic eompraveira culubrsida 00:5 techa 30 dc ciiciembrc de 2003 con KMUH LLC (en 

Edelame uEMOF"} >• QUANTUM INDUSTRIAL PARTNERS (en ndclanic "Q L A M "LAI"), quota 

e\cluida J L ta ncccsidad de iKtiilkaridn de acuerdo a k> prcvisio ei: el anicuio fi ; de la IJI\- KS 25.156; 

y. ci» l<il caso si c) debej de ixilifiuicJon se cncuctilra limiNido » \n Iraiisaoeiw) dcrivada de! ejnivicio do 

l.i> Opcioncs, a i vijiud de In cuid KMQI- y QUANTUM no debenan :]LJ'if:car Ja nperadfiji, quedaudVi 

didia obligation a ca'igu i ld GRUPO IRSA y del BANCO HIPOTECAIllO S.A. [en adclanlc 

"BMSA"). 

AsiiiHSiiio, sdieita csin Common Nad.ntai sicliire a JUS fcpreseiiladas cuiindo 

L,,III:H.-II>M f. corrcr el :iia/_tj de 11113 ( I ) semana. cdnhleciilo en ei nrljcvin 8 de la 1_L'V N11 25.150 |>ara 

cfeduar la naiificacidn tic la oix^aeiiHi iU' ummuracion ftoi i&ii ira. 

Rl nncscnlante j'uitda;;ici:ia sn pel k i w i ivianJresLa;Mlii que oii:-. fc.dis 7.6 de febrero dc 

200-1 rapine s csra Coiniskiii National que, suiisiriianainti-re. en el supucsifi &-• que i_s:a Lisicvjrufani 

<H:c. iiiifl en base a los liechos iiutsvos v'n 1.0 conocidoi s! inomenui ds eiri'iir b primera Resolution de 

0|iink')ii Cci[-suhiv\i, [a opeiacii'iii dt+iirav notiflcarsc, excluycni de !;s obligation cc iiohficati<!n] In 

operation dc cojiipiLi-.eaLa eelcbrada eon focha 1(: ;le didembfrt <le "̂ 003 emit ei Crmpo IKSA. !-!MOI; 

y QUAN'l't.Al. !i:iiijmk><e ft In uii[!sacuioii dcnvaiin <kl eJRrcicio de las opciuiics, \-arf ser wlrt If) 

iicnerador.1 <ie la aciqaisicicul del COIIIHPI. 

I jtpn^a que dr ;i'..iei;lu a \-.~- dispucslo en l» OpiniOil Ccnsuhiva N~ IK4 ci:: UVIIH <l f!i' 

mario de 2004, esia Combion Naciojial t<i:"i<iilciT! niic los Ueclios idaiadcis t-« in in-escriiactm! de lucija 

!̂ 6 <le f'ebrcio ;io jioscian vinuaiidad ]wa revcrtir cl auSlisis it;;i!i/f;d" en la Opinion Consulliva N* IS^ 

diciiidiiem^ Teclw ITdr lebicio. 

InJica que, in) obslMlte etto, eji cuanilu a la :.ii!nnci6j| lesullanic ilel ejtTcicki de las 

opuiot'iPS que genera l;i Etitja!s:cjcii; dv uMiiroi. t;n js Opini6il Cwisuliiva Hwricnmada «;ra CcHiiiiMOn 

Naeianal considen'i q;ic: si bicn la 0|M.T«ci6n eclebrada con QUAKTUM y tMOF ie hubietii oiingado 

file:///-arf
file:///-.~-


iii m;iyoris nccesuria n tin de arrnsirar IDS ro!os del dcjHwiisinie dc las opciones, iliclia esiractura s61o 

sc nianliivo vigeiile hasia d 2 de fcbrwo de 2004, (aha en la que. s-n \nluri del eoniralo de 

firieiaMriiso, p?,nii6 '̂l̂ cnĉ in In modslidad dc volncion en el csfabfecida, i-oli.&iciidiisL- entonces que H 

ar.lo por ei cual sc liMiia control dc BIISA cs cl cjctcicin tic las npcuxic; our If otor»in los American 

Uqiosftary Shares. 

SoSiiuue que, sun embflrgc-, en dicliia Opinion Coruulliva. ESW C«nisidl) Nncional 

cxprcso que "Vpieda tlaramtiile c^iakocidu que cs a |>Brtir dc las opcrscionf; que ori£jn:-:rr>n la 

cciistilia npnrluiiamfinle prescnlsuiii poicl GRUl'O IRSA, que e! tnisnjo adquiciu d awiTOl dt BHSA 

€ii His u'amiiws *1L- la Ley N' 25lM>", y de acucrdoal ejuendimiciito de sm icpTeseruada«;; nl hschu 

ocurrio e! pasadu V) rlr-diL-iembrc dc2UG3. 

4 'omspoiicfc <rn csLa insi.mcia qutr eslfi Cumbiotl National cvatue la picsvr:nci6:i 

efccluada ;ini el pelirHouaiile. 

F.n priciei lugnr,«ta Crunision Nacional adan;q^s en,1aOpinion COWULIUVJ! f>r lS-i 

do lix-ha ^ di* warzodc 2W4, manifcsio que cl auo por cl cual d GRUPO IUSA tarna ei coiiuol dc 

BHSA es el ejereici", ;«>T pone dc tas empicsas que coilfdrmar dicho grupOj de las opciones qui- II 

rtoi^ihtin ]os Amd'tcar Dqmsalary Sha:Cs. 

tin consmiencia. v en vinud de to dlsput-sio *n las nonnas dc prticcdiinieuio 

Uplicalilcs al procedimimio dc ui>!ilicndO:i previa picviski «- si ^ili^ulo £ dc la Lev Nl 25 156, Ins 

MJiprcsas oblit;;jL::iri ;s efcciuar lis presciiijiciiin ante cs!;i Comisiois Nacrional sou RHSA. tu su cnrncicr 

dc "vcndedoi"'. y looas Lis isnprvsas iii!cj!ran;c* del GRL.'l'O IKS A cue IIE.MII t^nrioo Lis optiones 

que !c5 oUii!;;ifi.̂ i": 1MS Ai:>ur;t:3ii Dcpusi'an1 Shares, an su tfuraacr dc ••ci'minrfidoras" 

De to csprcsadti precedciilwnenLe siir"t- citunmente qtie isnio cl ( JRUI 'O IRSA. como 

01IANTUM y EMOF if-irn oijlisuHfin fs iioitficar b coiiiprivtiia cs a « i o a » edebrada s di.i 30 

di! dtciemhre ik 3003. 

II:: sesiiKidii i«U r̂ tn i? 0[n:mVi Consultivs mcudcuiada nrocedenlomemc. (3*a 

Comision Naciona! dclcmitnoque cl plazo de UNA <I1 -Miliaria, eMnliieciiki en i:l anici.ki S dc la Ixiy 

X" 25.l?(> comen/jni » coirct una wf que la> ttpriiTiCs ejtEiciciai |?ar emprpsis iimgiiSiiica c-l 

GRUPO IRSA hayan quedadd puriixcionadas conftinne n las noniiss aplical>ks 

Lu «sc scillido lay quo Stiiala: que In coiisul'anic oaojlimamcnle insnircsic que el 

ejerckiu tic las 0[7ci<inci qi;sdan'a pcrtccci(!:;sc![) ;i pani: de U isodficscicm qne el Fiisi 1 msi of New 

"link Nstjfr.wl Assnctiitioii. tin ill caii'u-it:r dc iiriuL::i;no. debia k̂-;:LimT a U1ISA :i fni ds qui- *V':i 
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ult ima prcK-^iiiern a insr r ih i r t ; ! liansfr:rLiiL-iK dt; las acjdones asijanadas a los li lulares dc upcioncs que-

las.hubii iran cjercidc, hedio que, dc acucido a lo inanifestado por d prescalenic con fedia 26 dc 

febrcra dc 201)4, iodavia m> habiK .su^cdido. 

Por b lanlo csta Coi-nsicm Naciona! aclara que el plf.zu csEablccido en d art icalo £ de 

la Ley N1-" 25.156, conformc a lo manifestado por la prese^lantc v eti vir tud de lo cstoblcdd<? en d 

Decfeto 3c . '2O0r, comenzarn a cotrcx d dia en quc.=:t; proi lu/ca la not i f icat ion mencionada per parte-

de! FiductEiio. 

Poi u l t imo est a C o m m o n Nacion?.! haec siibcr a las prcscnlanlcs que csla adaratona 

dc la Opin ion Consull iva W ISA d d 4 dc iiuirzc de 2(104 lis sirio dicimla LCEbicndo como susienlo 

ftictic:t> las conslancias obranlcs cu las presoiiies attiiadosies, por lo que si liv: hcclios nllatados fucratl 

faisos (i i i iemuplclos 'a p icwn lu taieccia de va io ' 

1 Teniendo en cuenra que la operation corcistc en c[ c j t rc i t io ik opeioiics qu:: prwhirai un aumeiuo dc \ts 
acciosus Claris D &: BHSA. 
? EI anfculo S- c d Dccrclo RcglamcrUario lie U Ley W 25,156 establece '....El plazo <le UNA m semano para 
la ucitificrcioii line jxeve el Ait lculo fs; dc fa Ijcy W 25A5C< comenzarj a COLTW; En las EjdqtiisJticHies <ic la 
propicdad (j d;; cualquicr dsrudio autre aeckmus o paTlicipaciojies, e! Jia en <.\v<; qubfoie ppj-fecciraiada la 
adqui.-iicicin dc talcs direction de acucrdn con c! eonvenio o cc-nlnKo Jd adqmsicicii-" 


